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Une résilience à analyser avec prudence

INDICATEURS CLÉS – les flèches indiquent la variation annuelle
Sources : CBRE Research/ Immostat, Yanport, INSEE, Observatoire Crédit Logement CSA

Taux d’emprunt moyen

3,23 %
mars 2026

Loyer médian Paris

29,2 €
/m²/mois - appartements

Nombre de ventes (ancien)

956 000
février 2026 - 12 mois glissants

Fondamentaux: un climat d’incertitudequi pourrait affecterle marché des
particuliers

Des volumesde transactions au lot par lot toujoursen hausse mais une dynamiquequi se tarit

La remontéegraduelle des taux d’empruntpour les particuliers observée depuis la fin du 1er semestre 2025 commenceà se
répercutersur les volumesde transactionsau lot par lot qui continuentde progressermais à un rythmemoinssoutenu. Sur les 3
premiersmoisde l’année,la productionde créditaugmenteégalementmalgréles tensionsgéopolitiques,les banquesessayant de
faire aboutir les dossiers des ménages qui n’ont pas reporté leur projet, selon l’ObservatoireCrédit Logement – CSA . Un
ralentissement est toutefois probable dans les prochains mois alors que l’environnementéconomique et financier reste
relativementmorose.

Une stagnation des prix de l’ancienaprès une reprise de courte durée

La hausse des taux et la baisse de la demandereflétéepar le recul des dossiers de prêts pourraientacter la fin de la remontéedes
prix qui ont déjà connuune stabilisationsur les derniersmoisde l’année2025. Les donnéesplus récentesde MeilleursAgentsfont
étatd’unedynamiqueen-deçà de ce qui est habituellementobservéau printemps,sans que les prix ne reculentfranchement.

Une activité de constructionplus qu’encourageanteau T12026

La forteprogressiondu nombrede logementsautoriséset mis en chantierest la bonnesurprise du 1er trimestre2026, en hausse
respectivementde + 22 % et +11% fin mars 2026 sur 12mois glissants par rapportà fin mars 2025. Le secteur n’aainsi pas connu
le ralentissementobservéhabituellementpendantles électionsmunicipaleset se relèvedu pointbas atteintl’annéedernière. Si le
nombrede logementsautorisése rapprochede la moyennedes 10 dernièresannées (-7 %), le nombrede logementscommencé
reste faible(-20 %), accentuantle déséquilibreentrel’offreet la demandede logements.

Un nouveaupic d’inflationinduit par la guerre en Iran qui tirera vers le haut les valeurs locatives

A l’échellenationale,la croissance des loyers d’habitationdans le secteur libre continue de ralentir tout en restant largement
supérieureà la moyennedécennale,reflétantla sortiedu pic d’inflationdéclenchépar la guerreen Ukraine. Pour les mois à venir,
le nouveaucontexteinflationnisteinduitpar le conflit en Iran entraineramécaniquementun nouveaucycle de hausse des valeurs
locatives au travers de l’indexation. Par ailleurs,le ralentissementdu marchéà l’acquisitioncontinuerad’exacerberla tensionsur
un marchélocatifenroué.

Le gouvernementLecornu prévoit de déposer un projet de loi à l’été 2026 pour augmenterl’offrede logements. Les grandes
orientationsévoquées sont notammentla remise en location des logements présentant un DPE F et G sous condition d’un
engagementde faire des travaux, la mise en place d’un dispositif « d’opérationsd’intérêtlocal » pour accélérer les procédures
administrativespour des opérationsprivilégiant la densificationet le renouvellementurbain, ou encore la baisse du seuil de
travauxpourle nouveaudispositiffiscal Jeanbrun.

Visuel 1 : Variation annuelle des prix des logements anciens en France
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Source :INSEE, Notaires de France, série CVS, France métropolitaine, maisons et appartements, T4 2025

Investissement bloc

718 M€
T1 2026

Taux de rendement prime

4,40 %
Résidentiel Lyon

Taux de rendement prime

3,50 %
Résidentiel Paris
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RÉSIDENTIEL FRANCE T1 2026

Investissement:un1er trimestreentrompe-l’œil
Avec 718millionsd’eurosinvestis, le marchéde l’investissementrésidentielen bloc*en France prend la 2e place du classement
par typologieau T12026, derrièrele commerceet devantle bureau. A l’imagede la typologieà la têtedu podiumce trimestre,le
résidentiela bénéficiéde la signature d’unegrande transaction,le 29 Sèvres à Paris, pour environ210 millionsd’euros. Cette
bonneperformancerelativementaux autres classes d’actifsne doit toutefoispas faireoublierque les volumespour l’immobilier
résidentielsont en retrait par rapportau T1 2025 (-12%). Le recul de près d’un tiers du nombrede transactionssur la même
périodeillustrebienla faiblessede l’activitésur un 1er trimestrequi suit toutefoisunefin d’année2025 dynamique.

Sur les 3 premiersmoisde l’année,la poursuitede l’engouementpourle résidentielétudiantse confirmepour2026 avec plus de
130millionsd’eurosdéjà identifiés. Le nombred’acteursqui cherchentà développerleur parc n’a jamaisété aussi importantet
la concurrenceest rude,notammentpour les résidencesfranciliennes. Si les volumesrecords de 2025 risquentde ne pas être
battus en raison de l’absence de transaction de portefeuilles attendue dans les prochains mois, les processus de
commercialisationen cours laissentenvisagerdes bons résultatspourla catégorieen 2026.

A contrario,le marché du résidentiel classique souffre encore de l’absence des investisseurs institutionnelsmultiproduits,
réservés face à la faiblesse des rendementscourants mais aussi au manqued’opportunitésqui correspondentà leurs critères
d’investissement(taille de transactions,VEFA, etc.). Mis à part la cession du 29 Sèvres et une acquisitionréaliséepar Fidelity à
Courbevoie,le marchéreste animépar des opérationstournéesvers la créationde valeur,des préemptionset des acquisitions
réalisées par des bailleurs sociaux. Si l’environnementéconomiquejoue, il n’est pas le seul facteur d’explication: un certain
nombre d’actifs présentés sur le marché nécessite un important travail de rénovation pour répondre aux nouvelles
réglementationset aux attentes actuelles en matièrede confort,un exercice qui n’est pas le cœur de métierdes acteurs à la
recherche de rendement. Certaines opportunités à venir devraient toutefois permettre de tester l’appétit des acteurs
institutionnelsdans les prochainsmois.

Le taux de rendementrésidentielclassique prime est stable sur les derniers mois, à 3,50 % à Paris en mars 2026, la forte
volatilité des taux sans risque n’ayant pas une incidence immédiatesur les valeurs immobilières. Dans cet environnement
changeant,la décotebloc/lotpar lot reste l’indicateur-clé pourla plupartdes acteursdu marché.

*comprenant le résidentiel classique, logement intermédiaire, résidences étudiantes, résidences seniors, coliving, résidences
intergénérationnellesmaisexcluantle logementsocial.

Visuel 2 : Volumes d’investissement résidentiel bloc sur 10 ans
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