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SYNTHÈSE 

Les dépenses de logement des agents économiques, regroupant l’immobilier, la location, la 
construction et la rénovation, représentent 550,8 Md €, soit 22 % du PIB. Le logement est à la 
fois considéré comme un bien de première nécessité et un investissement financier. La fiscalité 
relative à ce secteur économique regroupe un ensemble de prélèvements obligatoires, aux 
assiettes et aux faits générateurs divers ainsi que des dépenses fiscales aux objectifs multiples. 
Les recettes fiscales propres à cette fiscalité sont significatives, près de 92 Md€  en 2022 selon 
le périmètre en « cycle de vie » retenu par le CPO, soit près de 8 % des prélèvements 
obligatoires en France. Les dépenses fiscales dont le secteur bénéficie sont élevées, à hauteur 
de 15 Md€ en 2022.  
 
Les différentes composantes de ce domaine fiscal modifient les comportements et les choix des 
acteurs sur les différents marchés du logement, notamment le résidentiel ancien, la 
construction de logement neuf, la rénovation et la location. Les outils fiscaux interagissent 
néanmoins avec d’autres facteurs d’offre et de demande sur ces marchés hétérogènes et 
complexes, caractérisés par des déséquilibres structurels que la remontée des taux d’intérêt 
renforce. 
 
L’hétérogénéité des marchés de l’immobilier, essentiellement territoriale, n’est pas atténuée, 
voire est amplifiée, par la fiscalité du logement. Les différences de niveau de taxation à travers 
les valeurs locatives cadastrales ou les niveaux de taxe foncière adoptés localement renforcent 
ces disparités. Les fluctuations dans le nombre de transactions se répercutent sur le rendement 
fiscal des droits de mutation à titre onéreux (DMTO) et peuvent exposer les finances des 
collectivités territoriales. 
 
L’utilisation des prélèvements obligatoires comme outil d’intervention de l’État sur le marché 
s’avère inefficace. Dans les territoires en zone tendue ou avec un taux de vacance élevée, l’outil 
fiscal ne parvient pas pour l’heure à atténuer le déséquilibre. La territorialisation de la fiscalité 
à travers les zonages ABC ou le zonage applicable à la taxe sur les logements vacants (TLV) est 
insuffisamment précise par rapport à des disparités géographiques entre régions, 
départements, communes, secteurs immobiliers et logements.  
 
Les prélèvements obligatoires relatifs au logement et considérés par le rapport représentent 
62,3 Md€ en 2021. Ils incluent d’une part la taxation sur les transactions, les droits de mutation 
à titre onéreux (16,8 Md€ en 2022), la TVA sur la construction de logement neuf, les dépenses 
d’amélioration, gros entretien et autres frais  ainsi que la taxation des plus-values, d’autre part 
la taxation sur la détention immobilière, notamment les taxes foncières, taxes sur la propriété 
bâtie (25,5 Md € en 2022) et non bâtie (1,1 Md € en 2022) et l’impôt sur la fortune immobilière 
(2,1 Md € en 2022) et enfin la taxation des revenus locatifs (8,3 Md € en 2022 avec l’impôt sur 
les revenus, les prélèvements sociaux, la contribution sociale généralisée et la contribution sur 
les revenus locatifs).  
 
Les DMTO désincitent les ménages à échanger leurs biens et entravent la fluidité du marché. 
Les taxes foncières reposent sur des bases locatives cadastrales en décalage avec les valeurs 
réelles de marché en raison de leur ancienneté. Les régimes différenciés de taxation des 
revenus locatifs de la location nue ou meublée génèrent une distorsion importante qui 
participe de l’attrition de l’offre de logements sur le marché de la location en zones tendues. 
Pour tendre vers une plus grande neutralité économique de la fiscalité du logement, il 
conviendrait de revoir la méthode de révision des valeurs locatives cadastrales, de diminuer 
progressivement la taxation sur les transactions et d’harmoniser la taxation des revenus 
locatifs.  
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Parmi les dépenses fiscales hors secteur du logement social1, représentant en 2022 15,4 Md€ 
le rapport analyse le dispositif Pinel (1,4 Md€), les taux réduits de TVA (9,5 Md€) et le prêt à 
taux zéro (PTZ, 0,8 Md€). Ces dépenses fiscales ne démontrent pas leur utilité malgré un coût 
significatif pour l’État. Le dispositif Pinel, d’un coût de 1,4 Md€, vise à favoriser 
l’investissement locatif des particuliers. Pour les investisseurs, le dispositif permet au neuf 
d’avoir un taux de rentabilité moyen au maximum égal à l’investissement dans l’ancien. La 
qualité des biens construits sous Pinel et la cohérence urbaine des nouveaux quartiers sont 
questionnables, conduisant à s’interroger sur la pertinence des logements construits et 
subventionnés. Les taux réduits de TVA représentent la dépense fiscale la plus importante en 
poids, et demeurent insuffisamment lisibles et d’une application complexe à l’ensemble des 
travaux de rénovation possibles. Les prêts à taux zéro représentent un coût de 0,8 Md€ par an 
pour l’État. Le montant de cette aide est de nature à significativement évoluer en raison de la 
variation des taux d’intérêt immobilier. La littérature économique conclut qu’une dépense 
fiscale réduisant le taux d’intérêt global d’un crédit immobilier peut conduire à réduire le 
nombre total de propriétaires si l’élasticité du prix des biens au taux est forte.  

 
L’outil fiscal apparaît ainsi inadapté à l’intervention de l’Etat pour réduire des déséquilibres 
entre offre et demande sur les marchés du logement, dont les interactions sont multiples et 
évolutives. La maîtrise des dispositifs fiscaux, l’exposition des finances publiques de l’État et 
l’absence d’évaluation de l’efficacité comme de l’efficience conduisent à privilégier des outils 
budgétaires pilotables et mieux ciblés.  
  

                                                 
1 Le secteur du logement social a été jugé distinct du marché ordinaire et n’est donc pas considéré en 
tant que tel par ce rapport. Pour une analyse du logement social et de la fiscalité afférente, consulter 
RP3. 
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*        * 

INTRODUCTION 

Le logement est à la fois un bien de première nécessité et un bien de luxe2. Il est aussi un 
bien durable, qui produit un service de logement, mais également un investissement financier, 
du fait de l’effet levier permis par le crédit immobilier. Le logement est aussi un bien 
hétérogène, du fait des usages divers qu’il permet (résidence principale, secondaire, locative), 
de sa localisation (zone urbaine et rurale, proximité des commerces, transports et bassin 
d’emploi) et de ses caractéristiques (superficie, architecture, équipement). Ces 
caractéristiques en font un objet particulier et complexe du point de vue de la fiscalité. 

En janvier 2021, la France compte 37,2 millions de logements ordinaires, dont 56 % de 
logements individuels. Les proportions de résidences principales (82%), de résidences 
secondaires (10%) et de logements vacants (8%) sont stables depuis 19853. Les logements 
non-ordinaires (maisons de retraite, résidences étudiantes…)4 abritent, quant à eux, 
1,6 million de personnes en 2018. En 2021, 58 % des ménages sont propriétaires de leur 
résidence principale (dont 20 % accédants qui remboursent encore), 25 % locataires dans le 
parc privé et 18 % dans le parc social.  

 
Le marché privé du logement repose sur les marchés de la construction de logements 
neufs, de transactions immobilières et de la location longue durée. Il entre en interaction 
avec d’autres segments du marché du logement (location courte durée, logements sociaux5) 
qui sont les composantes d’un parcours résidentiel complexe. Par ailleurs, de nombreuses 
variables pèsent sur la formation des prix de l’immobilier, notamment le marché du crédit et 
les marchés de la construction, de l’entretien et de la rénovation. Les segments du marché du 
logement sont sensibles à la conjoncture, notamment à l’évolution des taux d’intérêt et au 
rationnement du crédit. Les dynamiques économiques telles que le ralentissement de la 
production du nombre de logements ou la hausse des coûts des matériaux sont également 
déterminantes. Enfin, les prix de l’immobilier sont affectés par les orientations de politiques 
publiques à long terme comme l’objectif zéro artificialisation nette (ZAN) ou les mesures 
réglementaires applicables à court ou moyen terme comme l’interdiction de mettre à la 
location des passoires thermiques.  

 

 

                                                 
2 « D’un côté, par certains aspects, le logement est ce qu’on appelle dans le jargon de l’économiste un bien 
de première nécessité : on doit toujours se loger, et pour cela, trouver un toit et des murs. D’un autre côté, 
le logement possède des caractéristiques d’un bien dit « de luxe », à travers de l’espace, du confort et de la 
localisation », Le grand retour de la terre dans les patrimoines, Trannoy et Wasmer, 2022. 
3 SDES, 2021 
4 Ces logements peuvent être regroupés en communautés, ensembles de logements relevant d'une même 
autorité gestionnaire. Selon l’édition 2022 des chiffres clefs du logement, il existait en 2018 30 000 
communautés en France, principalement présentes au sein des grandes agglomérations.  
5 Le logement social n’est pas traité en tant que segment du marché du logement dans ce rapport mais 
seulement dans ses interactions avec la location privée. Le rapport particulier n°3 traite plus 
particulièrement du logement social. 
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Figure 1 : représentation du marché du logement et de ses interactions avec d’autres marchés 

 
Source : Rapporteurs. 

La fiscalité du logement représente92 Md€ en 2022, soit près de 8% des prélèvements 
obligatoires , et recouvre un ensemble hétérogène d’impôts et de taxes poursuivant des 
objectifs variés et reposant sur des faits générateurs différents. Sans s’affranchir de la 
définition du cycle de vie du logement retenue par le rapport particulier n°1, ce rapport 
retiendra également la distinction entre la taxation propre aux transactions (acquisition-
cession) et la taxation de la détention, parallèlement à la taxation des revenus issus de la 
location. 
 
La fiscalité afférente au logement sera étudiée à l’aune de deux objectifs économiques :  
- Pour les prélèvements obligatoires, l’objectif de neutralité6, qui vise à garantir le 

rendement de l’impôt sans entraver le fonctionnement du marché, à défaut de favoriser 
l’emploi et la croissance à travers une mobilité élevée de la main d’œuvre et des dépenses 
de logement modérées. Cela conduira à apprécier la portée et les incidences de la règle de 
Ramsey qui préconise la taxation des actifs les moins mobiles, dont la terre et a fortiori le 
logement font partie, et ses limites liées à l’absence de prise en compte de la capacité 
contributive. Il s’agira aussi d’examiner la neutralité fiscale entre l’accession à la propriété 
et la location et entre location meublée et nue ; 

- Pour les dépenses fiscales, l’objectif d’incitation, qui vise à optimiser l’appariement entre 
l’offre et la demande en orientant les comportements, la fiscalité étant alors envisagée 
comme un outil de politique publique, au même titre que la réglementation en vigueur et 
les dispositifs de subventions publiques. Dans cette perspective, la fiscalité participe des 
objectifs multiples assignés à la politique publique du logement en vue de permettre l’accès 
pour tous à un logement abordable, avec un flou certain sur cette définition7. Les objectifs 
économiques centraux identifiés par les rapporteurs sont : (i) de limiter la part des 
dépenses liées au logement pour ne pas alimenter les hausses de salaire, (ii) de fluidifier le 
marché et (iii) d’encourager l’offre de terrain et de logement dans le respect des 
engagements en matière d’artificialisation. Cet enjeu amènera à se poser la question de 
l’efficacité du recours à l’outil fiscal et de l’incidence des dispositifs fiscaux. 
 

 

                                                 
6 Pour une définition de la neutralité de l’impôt, voir Li, Trannoy, Wasmer, 2023 : les taxes ne doivent 
pas créer des distorsions entre les usages ni dissuader les investissements futurs 
7 Cour des comptes, Assurer la cohérence de la politique du logement face à ses nouveaux défis, 2023 
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Compte tenu de la complexité de la formation des prix sur le marché du logement, les 
effets économiques de la fiscalité immobilière dépendent aussi de la conjoncture. 

Le marché du logement connaît depuis 2022 un retournement de son activité 
économique sur plusieurs de ses segments.  

En premier lieu, le marché de la construction du logement neuf connaît une chute de la 
production et de la demande avec un recul de 15% des mises en chantier et de 45% des 
réservations par les particuliers par rapport à 20228. Cette crise s’explique par des facteurs qui 
pèsent structurellement sur l’offre (rareté croissante du foncier, augmentation des coûts de 
construction, moindres investissements dans l’immobilier notamment) mais surtout par le 
recul de la demande, liée à la remontée des taux d’intérêt et à la baisse de la capacité d’emprunt 
des ménages.  

En second lieu, le marché du résidentiel ancien voit le nombre de transactions baisser, malgré 
un prix moyen en légère baisse dans les grandes agglomérations. Ces effets sont contrebalancés 
par la pénurie sur le résidentiel neuf qui maintient un prix d’équilibre plus élevé. Ce recul 
cyclique est lié aux relèvements successifs des taux directeurs de la BCE, qui ont renchéri les 
taux de crédit à l’habitat (3,77 % en moyenne au troisième trimestre 2023 hors assurance 
emprunteur et coût des sûretés). 

Enfin, les déséquilibres sur le marché locatif se trouvent renforcés par la pénurie d’offre, avec 
moins d’accédants et moins de mobilité immobilière, ce qui nourrit les tensions sur les prix.  

Le logement social, engagé dans un cycle de rénovation du bâti, est moins touché par les 
difficultés du secteur de la construction et par le renchérissement du coût du crédit en raison 
de la bonne situation financière des bailleurs sociaux qui touchent des revenus de loyers peu 
affectés par la crise et du report de la revalorisation du livret A dont la rémunération est fixée 
à 3% jusqu’en janvier 2025. Toutefois, il peine à atteindre les objectifs de construction annuels 
fixés autour de 100 000 logements, ce qui limite la mobilité du parcours résidentiel. 

Dans un premier temps, ce rapport propose d’étudier la situation et l’hétérogénéité du marché 
du logement dans ses interactions avec d’autres marchés (1). Dans un second temps, les 
principaux effets distorsifs des prélèvements obligatoires sur le marché du logement seront 
étudiés (2). Enfin, la question de l’efficacité des dépenses fiscales pour amoindrir les 
déséquilibres de marché existants sera abordée (3).  

  

                                                 
8 « Marché immobilier résidentiel neuf : regards sur une crise », Yann Tampereau, Chef économiste de la 
Caisse des dépôts, septembre 2023  
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 Le marché du logement s’est retourné sur différents segments, ce qui 
renforce des déséquilibres structurels et territorialisés 

 Dans une phase de retournement, les interactions entre segments de marché 
renforcent les déséquilibres structurels entre l’offre et la demande 

Si l’immobilier est le marché au sein duquel se font les transactions de vente, d’achat et 
de location des biens et des immeubles, ce dernier recouvre un ensemble de segments 
compartimentés mais poreux entre eux, notamment le marché résidentiel neuf ou 
ancien et le marché de la location privée ou sociale. On peut distinguer l’immobilier 
d’entreprise et particulier. Les prix de l’immobilier sont affectés par ceux de la construction et 
de la rénovation. L’immobilier au sens large est une filière industrielle de large poids, 
représentant 10,8 % du PIB hexagonal et 2,3 millions d’emplois en 20229.  

Le marché du logement n’est pas homogène du fait de la diversité des biens immobiliers 
qui existent au sein d’un même segment du marché en fonction de la localisation et des 
caractéristiques des biens qui peuvent les rendre difficilement comparables et non 
substituables. 

1.1.1. Le marché de l’immobilier est caractérisé par des déséquilibres 
structurels entre l’offre et la demande. 

1.1.1.1. Le marché de l’immobilier ne correspond pas à certaines hypothèses de 
concurrence pure et parfaite 

1.1.1.1.1. L’hypothèse d’atomicité ne tient pas en raison du pouvoir de marché de 
certains acteurs  

L’hypothèse d’atomicité du marché considère que les offreurs comme les demandeurs sont 
suffisamment nombreux et de tailles réduites, empêchant un agent économique de pouvoir influer 
à lui seul sur le prix ou sur le comportement des autres agents présents sur le marché. 

L’atomicité du marché du logement n’est pas vérifiée, du fait de son caractère composite et 
de la prépondérance du pouvoir de marché des acteurs institutionnels, à la fois sur 
l’offre et la demande de logement.  

1.1.1.1.2. L’hypothèse d’homogénéité n’est pas vérifiée du fait de la nature diverse 
des biens immobiliers 

L’hypothèse d’homogénéité du marché suppose que les biens échangés sont semblables en qualité 
et en caractéristiques, donc interchangeables. 

L’homogénéité du marché n’est pas vérifiée, du fait de la nature des biens immobiliers au sein 
d’un même segment du marché : les prix peuvent varier, à l’achat comme à la location, d’un 
étage à l’autre et les préférences des agents jouent un rôle primordial dans la disposition à 
payer, en fonction du jugement des caractéristiques du bien et de leur capacité à répondre aux 
besoins exprimés. 

                                                 
9 Panorama de l’Immobilier et de la Ville, E&Y, mars 2023  
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Les biens immobiliers sont par définition immobiles, limitant structurellement les possibilités 
d’échange et conduisant à une segmentation territoriale poussée des marchés, et à une 
distinction en groupements par caractéristiques communes opérant comme des micromarchés 
segmentés (marchés de l’ancien et du neuf, marché des maisons et marché des appartements, 
marchés en centre-ville, en périphérie, en zone rurale) difficilement comparables et non 
substituables. 

1.1.1.1.3. L’hypothèse de transparence d’information n’est pas valable en raison 
d’asymétries d’information au moment de l’achat et de la vente 

L’hypothèse de transparence de l’information suppose que l’ensemble des acteurs du marché 
dispose d’une connaissance parfaite sur tous les agents et tous les facteurs significatifs du marché. 
Cette connaissance doit également s’étendre au bien échangé de manière gratuite et 
immédiatement disponible. 

Cette hypothèse n’est pas vérifiée, du fait des asymétries d’information existantes. Les coûts de 
recherche structurent le marché, avec des commissions fixées par les agences immobilières en 
moyenne de 5,78% TTC en France en 2022, valeur supérieure à la moyenne de l’Union 
Européenne de 4% TTC10. Cette imperfection de marché est à l’origine d’un manque à gagner 
que l’Autorité de la concurrence estime à 3 milliards d’euros pour les ménages français. 

1.1.1.2. Le marché de l’acquisition connaît un déséquilibre structurel du fait de 
l’inélasticité de l’offre et des rigidités dans la formation des prix 

Le marché de l’immobilier français se caractérise par une inélasticité de l’offre 
disponible au prix. En d’autres termes, l’offre n’augmente pas quand les prix augmentent11. 
Selon l’économiste Guillaume Chapelle, en 2023, en France, une augmentation d’1 % des prix 
en zone urbaine n’entraînerait une hausse de la construction que de 0,5 %12, toutes choses 
égales par ailleurs. À titre de comparaison, les villes américaines ont une élasticité trois fois 
supérieure, de l’ordre de 1,7513. Selon le même auteur, la cause principale de cette inélasticité 
structurelle du marché de l’immobilier découle des contraintes réglementaires sur l’usage du 
foncier (à hauteur de 60%) et des contraintes et spécificités géographiques (à hauteur de 30%). 
Cette inélasticité de l’offre au prix renforce structurellement les tensions sur le marché. Il faut 
en revanche souligner que cette inélasticité de l’offre au prix n’est pas uniforme sur le 
territoire, avec des disparités importantes dans cette moyenne nationale : selon Guillaume 
Chapelle, l’élasticité de l’offre aux prix est de 0,3 à Nice alors que celle de Nantes est de 0,8.  

 

                                                 
10 Avis 23-A-07, Autorité de la concurrence, juin 2023. 
11 « Fundamental Drivers of House Prices in Advanced Economies », Nan Geng – Département Européen 
du FMI, Working Paper, 2018 
12 Cette hausse est estimée à partir de données de long-terme. En particulier, la régression 
économétrique de l’article vise à expliquer les variations de prix entre 2000 et 2010. 
13 « Land-use regulation and the housing supply elasticity: evidence from France » (Chapelle et al.), 2023 
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Graphique 1 : Estimations à long-terme de l’élasticité de l’offre de logement de 1998 à 2016 

 
Source : Chapelle et al., 2023 (données: OCDE, FMI). 

De surcroît, les prix sur le marché immobilier sont rigides. En d’autres termes, 
l’augmentation de l’offre ne permet pas de réguler les prix par rapport à l’augmentation de la 
demande. Si le nombre de logements construits augmente, la baisse des prix reste limitée. Selon 
Jacques Friggit, si l’offre de logement disponible augmentait de 1% (soit +370 000 logements 
sur le parc français), alors les prix ne diminueraient que d’1 à 2%, toutes choses égales par 
ailleurs14.  

Au vu de cet effet, il apparaît qu’un éventuel « déficit de construction » ne constitue pas 
une explication suffisante à la hausse des prix observée en France entre 2016 et 2023. 
La faible réactivité d’ajustement de l’offre intensifie les tensions sur le marché, sans pour 
autant que l’augmentation du stock de logements disponible, par l’augmentation de l’offre de 
logements neufs et par la mobilisation des logements vacants, ne permette de stabiliser le 
marché. Les prix de l’immobilier s’accroissent alors davantage pour une même augmentation 
de la demande.15 

Encadré 1 : le besoin en logement : enjeux et méthodes d’estimation 

Le « besoin en logement » se définit comme la mesure du déficit d’offre pour répondre à une demande 
évolutive selon les parcours résidentiels, les dynamiques démographiques et les aspirations des 
ménages. Ce besoin détermine l’objectif national de construction neuve.  

Il n’existe pas de consensus stable sur le besoin en logement. Les promoteurs immobiliers estiment le 
besoin en logement neufs à environ 500 000 logements par an. Ces chiffres pourraient être surestimés, 
selon la Cour des comptes qui rappelait en 2022 que les travaux du Cerema et de la DHUP évaluaient les 
besoins annuels à 370 000 logements16. L’Insee et le CGDD ont travaillé à une actualisation des 
projections de la demande potentielle.  

Selon ces travaux, la demande potentielle de logements neufs repose sur quatre principales 
composantes :  

- La projection de l’accroissement moyen annuel du nombre de ménages, selon les hypothèses 
d’accroissement de la population totale et d’évolutions des modes de cohabitation ; 

- Une hypothèse d’accroissement du nombre de résidences secondaires sur la base d’une 
prolongation de tendances passées pour les 3 premières études et l’étude CGDD-DHUP, et de 

taux cibles 2050 selon divers scénarios pour les études de SNBC et ADEME17 ; 

                                                 
14 L’élasticité du prix des logements par rapport à leur nombre, J. Friggit, CGEDD, 2021 
15 Boîte à outils de l’OCDE pour les Politiques Publiques du logement – rapport de synthèse, OCDE, 2021 
16 Référé de la Cour des comptes, La production et l'utilisation des données utiles à la politique du 
logement, 18 juillet 2022 
17 Le taux actuel de résidences secondaires est de 9,8% en 2021, au-dessus de la moyenne européenne. 
Dans l’Union européenne, ce taux varie entre 2,5% et 9,1%. 
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- Une hypothèse d’accroissement du nombre de logements vacants nécessaire à la fluidité du 

système, dite vacance frictionnelle18, ; 

- Une hypothèse de renouvellement du parc reposant sur les constats des fusions (nettes des 
divisions), des démolitions et des changements d’usages observés au cours des années 
précédentes. 

Tableau 1 : Projections des rythmes annuels de besoins de constructions neuves à l’horizon 2030 

Variable 
Jacquot 
(2012) 

Dumont 
(2022) 

 
ADEME 2021  

SNBC (AME, 
AMS)  

CGDD-DHUP 
2023 

Période considérée 2025-2029 2019-2030 2020-2030 2020-2030 2020-2030 
Accroissement du 
nombre de ménages 

233 000 226 000 
En attente 

d’actualisation  
En attente 

d’actualisation 
En attente 

d’actualisation 
Renouvellement du 
parc 

50 000 50 000 73 000 – 172 000 79 000 – 102 000 17 000 

Résidences 
secondaires et 
logements vacants 

47 000 56 000 -102 000 – 16 000 0 – 103 000 23 000 

Total 330 000 332 000 100 000 – 370 000 200 000 – 300 000 220 000 – 290 000 
Source : Jean-Claude Driant ; DHUP-CGDD. 
 

À ce calcul s’ajoute la prise en compte d’un déficit à résorber provenant des périodes antérieures, qu’il 
est difficile de quantifier et dont il est difficile de prouver la réalité. Cette prise en compte conduit la 
Fédération des Promoteurs Immobiliers (FPI) à estimer un besoin de logements de 447 298 par an pour 

résorber le déficit en 10 ans. Par ailleurs, l’estimation du mal logement19 justifie d’un besoin en 
constructions nouvelles après prise en compte des réallocations.  
 
Les études conduites en 2023 par la DHUP et le CGEDD présentent un scénario « haut » de rythme annuel 
de construction de 360 000 logements par an et un scénario « bas » de 304 000 logements par an. Le 
scénario « haut » se caractérise par un scénario démographique plus dynamique, des hypothèses de 
poursuite de la hausse des taux des résidences secondaires et logements vacants, et une enveloppe plus 
large concernant le besoin associé aux passoires énergétiques. Le scénario « bas » prévoit une 
stabilisation à compter de 2030 de la part des résidences secondaires et logements vacants dans le parc, 
et intègre par ailleurs une hypothèse d’accélération de la transformation de bureaux en logements.20 
 
Les questions des méthodes d’estimation et de la territorialisation de ces estimations se posent. Sur le 
volet territorial, en 2017, la DHUP et la CEREMA ont mis au point des outils pour la territorialisation de 
la production de logements à l’échelle des intercommunalités. Sur la question du consensus 
méthodologique, le Conseil National de la Refondation (CNR) sur le logement, qui a rendu ses 
conclusions le 05 juin 2023, a annoncé la création d’une mission sur l’exploitation des données sur le 
logement afin de mieux définir les besoins et de créer un outil d’évaluation de la demande, qu’appellent 
de leurs vœux les professionnels du secteur.  
 

 

                                                 
18 Cette hypothèse n’est pas prise en compte dans les travaux du CGDD et de la DHUP : l’évolution de la 
vacance n’est pas prise en compte, mais induite par une résorption des besoins en « stock » 
19 Le mal-logement regroupe les situations de logement qui ne répondent pas aux normes d’une société 
donnée, ou dans lesquelles la personne ne maîtrise, elle-même, pas la durée de son hébergement. Il peut 
prendre trois formes qui ne se recoupent pas nécessairement : la mauvaise qualité de l’habitat (bruit, 
humidité, chauffage défaillant, etc.), la superficie trop faible, ou la précarité de l’hébergement. L’Insee 
n’emploie pas le terme de « mal-logement et distingue trois grandes catégories au sein des « personnes 
privées de logement ou de confort » : les sans-domicile, les « autres situations sans logement personnel » 
(hôtel ou hébergement contraint chez une tierce personne) et les personnes qui vivent dans un logement 
privé de confort. 
20 Trajectoire de construction neuve – note DHUP, mars 2023. 
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1.1.1.3. Les tensions sur le marché de la location sont structurellement dues à des 
blocages dans le parcours résidentiel et à un déséquilibre offre-demande 

L’appariement de l’offre et de la demande dépend sur le marché de l’immobilier de la 
nature de la demande, qui a évolué historiquement du fait des évolutions de 
comportements démographiques (vieillissement de la population, décohabitations, 
divorces, rétrécissement de la taille des ménages, accroissement des besoins exprimés en 
espace par habitant etc.).  

L’équilibre du marché de la location est déterminé par les évolutions du marché de 
l’immobilier dont les ajustements de prix contraignent les choix des agents, et modifie 
leur parcours résidentiel. L’augmentation des prix immobiliers conduit en effet à bloquer des 
ménages dans une situation locative et participe de l’attrition de l’offre sur le marché locatif.  

Le Price to Rent ratio (PTR) est un ratio économique qui tend à traduire la divergence 
entre les loyers et les prix. Celui-ci est défini comme l’indice de prix nominal d’un bien 
immobilier divisé par l’indice de prix du loyer du même bien. En 2020, les prix à l’achat sont 
1,6 fois plus élevés que les loyers. L’augmentation des prix immobiliers a accentué la saturation 
sur le marché de la location, qui subit l’augmentation de la demande locative et les difficultés 
d’accéder à la propriété. 

Graphique 2 : Tendances longues sur le PTR entre la France et l’Allemagne depuis 1970 

 
Source : OCDE. 

Depuis 2010, la demande sur le marché de la location explose alors que l’offre connaît 
une baisse structurelle. En 2022, la demande sur le marché de la location a connu une 
augmentation massive de 54% quand l’offre s’est retractée de 30% sur l’année. Entre 2019 et 
2023, l’offre de biens à louer a ainsi été divisée par 2. La tension locative connaît une hausse 
chiffrée à 68% en 2022 en France21. 

                                                 
21 Rapport Stat’Ici, avril 2023 



L A  F I S C A L I T E  D U  L O G E M E N T  

- 17 - 

Le segment de marché de la location libre se situe dans le parcours résidentiel 
traditionnel à mi-chemin entre le parc locatif social et l’accession à la propriété. Le 
manque de rotation sur le parc social vient alors alourdir la tension sur le marché de la location 
libre, pris en étau entre ces deux marchés d’accès difficile22. La fondation Abbé Pierre fait état 
de 2,3 M de ménages précaires en attente de logement social en 2023 pour 400 000 attributions 
par an. L’Union Sociale pour l’Habitat note qu’il y a actuellement une demande non satisfaite 
de 2,2 M de personnes, dont 1,6 M qui ne sont pas déjà dans le logement social, et estime le 
besoin de logements par an d'ici à 2040 à 518 00023. Cela justifie le choix de certains ménages 
du parc social de ne pas quitter leur logement, même si leurs moyens le leur permettraient, de 
peur qu’une conjoncture économique défavorable les empêche de se retourner par la suite vers 
un parc social saturé.  

Pour répondre à ce déséquilibre qui a des conséquences directes sur le marché locatif 
privé, le secteur prévoit la production de 100 000 unités par an jusqu’en 2028. Selon ce 
scénario, la taille du parc social devrait continuer de progresser pour atteindre un ratio de 
21,2 % rapporté au nombre de ménages en France métropolitaine en 2041 contre 18,9 % en 
2021. Par rapport aux autres pays de l’OCDE, la France disposait en 201724 d’un parc social 
significatif, 16,8 % de l’ensemble de son parc immobilier, sans faire partie des pays avec la plus 
forte représentation (cf. graphique 3). 

Graphique 3 : Part des logements sociaux dans le nombre total de logements pour les pays de 
l’OCDE (en %) 

 

Source : Données consolidées à partir de « State of Housing in the EU, 2017 ». 

 

                                                 
22 E. Trouillard, chargé d’études logement à l’Institut Paris Région, interview France Info avril 2023  : 
« C’est un marché pris en tenailles entre le manque de débouchés sur les logements sociaux et l’accès difficile 
à la propriété » 
23 Étude « Quels besoins en logements sociaux à l’horizon 2040 ? », septembre 2023, USH 
24 Les données 2017 du rapport « State of Housing in the EU, 2017 » sont travaillées de façon à permettre 
la comparaison entre pays européens. Des différences nationales dans la définition du logement social 
peuvent entrainer des différences de pourcentage. A ce titre, le pourcentage de 16,8% en 2017 n’est pas 
nécessairement sur le même périmètre que le pourcentage de 18,9% en 2021.  
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Le parc social comprendrait ainsi 7,1 millions de logements dans vingt ans en France 
métropolitaine. Qui plus est, la politique d’investissement des bailleurs sociaux doit permettre 
d’éradiquer à courte échéance les passoires thermiques et de positionner le parc HLM sur la 
trajectoire de la SNBC d’ici 2050, avec un effort de 125 000 logements rénovés par an en 2026 
et 2027. Selon la Banque des territoires, le secteur HLM dispose globalement des capacités 
d’investissement nécessaires pour poursuivre ces orientations de construction et de 
rénovation25.  

1.1.2. Différents segments du marché du logement traversent une crise conjoncturelle, 
notamment du fait du retournement du marché du crédit 

1.1.2.1. Porté depuis plusieurs décennies par une demande soutenue et un 
environnement de taux bas, le marché de l’immobilier se retourne avec 
la normalisation des taux d’intérêt 

En France, le dynamisme de la demande et l’inélasticité de l’offre ont conduit à un essor 
des prix de l’immobilier depuis les années 2000. Entre 2000 et 2010, ils ont augmenté de 
117%, à un rythme moyen de 7,4% par an26. Cette hausse a été soutenue par la baisse du coût 
du crédit, dont le taux annuel effectif global est passé de 11,9% en 1991 à 4,5% en 2012, et 
l’allongement des durées d’emprunt de 14 ans en moyenne en 2001 à 19 ans en 200827. Lors 
de la crise de 2008, les ventes ont baissé de 25% dans l’ancien et les prix du neuf de 7%. 
Toutefois, dès 2010, le rebond de la demande a conduit à une nouvelle augmentation des prix, 
soutenue par la baisse des taux d’intérêt. Entre 2010 et 2020, les prix ont augmenté de 22% en 
moyenne en France, de 56% à Paris, de 67% à Lyon.  
 
Il en a résulté une augmentation importante du poids du logement dans les dépenses 
des ménages depuis vingt ans. En effet, les prix des logements ont progressé plus rapidement 
que les revenus disponibles des ménages français. Comme le montre Jacques Friggit28, l’indice 
du prix des logements rapportés aux revenus disponibles des ménages atteint près de 1,75 en 
2023. La hausse des prix n’a pas été principalement portée par la hausse des salaires. Selon 
l’INSEE, entre 1996 et 2018, le salaire net moyen en équivalent temps plein des salariés du 
secteur privé a augmenté de 51,8% en euros courants et de 13,1 % en euros constants (c’est-
à-dire corrigé de l’inflation), soit +0,6 % par an en moyenne 29. Cette hausse ne peut être 
comparée à celle des prix des logements anciens qui ont été multipliés par 2,3 entre le 
1er trimestre 2001 et le 2e trimestre 202030. 
 
Avec la remontée des taux depuis un an, le marché du logement s’est contracté, que ce 
soit pour le résidentiel neuf ou dans une moindre mesure pour l’ancien, non sans 
conséquences sur le marché locatif. 
 
L’offre de logements a diminué sur le marché du neuf en 2023, avec des délivrances de 
permis de construire et des mises en chantier en forte diminution. Les autorisations et les 
mises en chantier sont en baisse. D’août 2022 à juillet 2023, 397 600 logements ont été 
autorisés à la construction, soit 117 300 de moins que lors des douze mois précédents et 
13,6 % de moins qu’au cours des douze mois précédant la crise sanitaire, de mars 2019 à 
février 202031. Entre le premier trimestre 2022 et le premier trimestre 2023, l’écart entre le 

                                                 
25 Banque des territoires, perspectives 2022 
26 Insee, 2021 
27 Banque de France, Observatoire Crédit logement 
28 J. Friggit, CGEDD, 2023. 
29 L’essentiel sur … les salaires, Insee, juin 2023.  
30 Revenus et patrimoine des ménages, INSEE, 2021 
31 SDES, Insee, 2023 
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nombre de constructions autorisées et le nombre de mises en chantier effectives était 
de 82 200, soit 2,8 fois plus qu’entre 2020 et 2021, écart supérieur de 31,78 % à l’écart moyen 
observé en tendance longue entre 1980 et 2021. Le nombre de mises en chantier a 
considérablement chuté, atteignant 333 100 logements en juillet 2023, plus bas historique 
depuis 1997 où celui-ci était de 294 300 logements. Les acteurs de la promotion immobilière 
témoignent d’un grand pessimisme quant aux perspectives de demande (proche du plus bas 
niveau des 30 dernières années) ainsi qu’aux perspectives de mises en chantier à venir, ce qui 
va conduire à une raréfaction de l’offre. En revanche, les bailleurs sociaux semblent présenter 
des perspectives financières meilleures du fait de leur modèle économique plus stable, 
reposant sur les loyers.  
 
La crise du neuf nourrit les déséquilibres sur le marché immobilier de l’ancien et sur le 
marché locatif. 
 
Le marché immobilier de l’ancien connaît un ralentissement dans certaines grandes 
villes, en raison du renchérissement du crédit. Les prix de l’ancien ont commencé à baisser 
en 2023, mais de manière inégale sur le territoire. Entre le dernier trimestre 2022 et le premier 
trimestre 2023, les prix de l’ancien ont baissé de 0,2% en France, de 1,1% en Île de France mais 
ont augmenté de 0,1% en province. Le nombre de transactions a baissé : en mai 2023, on 
compte 1 029 000 transactions sur les 12 mois précédents, soit 14% de moins qu’en août 2021, 
record des transactions, avec 1 206 000 transactions. C’est finalement le marché parisien qui 
est le plus touché, avec une baisse du nombre de transactions de 18%. Les Français ont perdu 
en moyenne 5m2 de surface à l’achat depuis janvier 2023, dans les vingt plus grandes 
villes du pays, et 25m2 en moyenne depuis le 1er janvier 2020, juste avant le début de la 
crise sanitaire. Toutefois, le nombre de transactions reste élevé par rapport à il y a 10 
ans. Pour rappel, en 2012, on comptait 834 000 transactions. En conclusion, la remontée des 
taux contraint d’abord à revoir les projets immobiliers à la baisse, voire à les abandonner.  
 
Les loyers poursuivent en 2023 leur augmentation dans la plupart des grandes villes de 
France, avec un indice de référence des loyers (IRL) en hausse de 3,5% sur un an et un 
indice des loyers d’habitation dans le secteur libre en augmentation d’1,6%. Ces résultats 
nationaux sont la moyenne de réalités locales très hétérogènes. Entre le premier trimestre 
2022 et celui de 2023, en un an, les loyers ont augmenté de 11% à Marseille, 10% à Nice, 6% à 
Lyon. Alors qu’ils avaient connu une hausse de 22,6% entre 2009 et 2019, les loyers à Paris ont 
baissé de 0,3%. Ces chiffres n’englobent pas encore la hausse des charges de copropriété dues 
à la hausse des prix du gaz et de l’électricité, dont une partie reviendra à la charge du locataire 
par charges de régularisation annuelles. Le marché de l’ancien étant grippé, la baisse du 
nombre de nouveaux accédants va nourrir les tensions sur les prix des nouveaux loyers.  

1.1.2.2. Les évolutions du marché du crédit et du coût de la 
construction/rénovation expliquent la conjoncture défavorable sur le 
marché de l’immobilier neuf et ancien 

Plusieurs facteurs de demande et d’offre jouent sur les prix de l’immobilier.  

Le coût de l’endettement joue un rôle premier dans la formation des prix de 
l’immobilier, à la fois pour la capacité des ménages à acheter et pour les investisseurs. 
Depuis vingt ans, la hausse des prix de l’immobilier a été soutenue par la baisse des taux 
d’intérêt et l’augmentation de la dette immobilière des ménages. Cette dernière a quadruplé 
depuis les années 2000, passant de 273 Md€ en 2000 à 1 300 Md€ en 2023. L’allongement de 
la durée des prêts a aussi permis de soutenir cette capacité d’endettement : la durée moyenne 
des crédits immobiliers octroyés en France est passée de 13 ans et 6 mois en 2001 à 20 ans et 
10 mois en août 202332.  
 

                                                 
32 Banque de France, février 2023 
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Depuis juillet 2022, face à une inflation trop forte, l’Eurosystème a engagé un cycle de hausse 
rapide de ses trois taux directeurs (dix augmentations successives entre juillet 2022 et 
septembre 2023). Le taux de refinancement fixé par la BCE à 4,25 %33 en septembre 2023 
est au plus haut depuis la crise financière de 200834. Les chocs successifs de la guerre en 
Ukraine, de la crise énergétique et d’une inflation élevée ont conduit à une augmentation des 
taux directeurs de la BCE. Selon l’observatoire du crédit/CSA, en juillet 2023, les taux des 
crédits immobiliers à 25 ans dépassaient 3,80 % pour les trois-quarts des emprunteurs (et la 
moitié des emprunteurs pour les prêts à 20 ans) et même 4,32 % pour les emprunteurs 
disposant de moins d’apport personnel. Ces niveaux de taux n’avaient pas été observés depuis 
fin 2011. 

La solvabilisation de la demande par le crédit est rendue plus difficile par des conditions 
d’octroi de crédit durcies par une forte hausse des taux d’intérêt. Par conséquent, le 
pouvoir d’achat par endettement baisse de l’ordre de 30%35. Les taux des crédits immobiliers 
(hors assurance et coût des sûretés) ont connu leur plus haut historique depuis le premier 
trimestre 2012 en août 2023 à 3,8% après plusieurs années de taux faibles (août 2020 = 1,2%), 
même si ces taux correspondent à une normalisation sur le temps long et un retour à la marge 
de taux avant 2008. Entre 2006 et 2023, le plus haut taux moyen enregistré est de 5,07% en 
2008. La production de crédits a chuté du fait des augmentations successives du taux de 
refinancement de la BCE. Le nombre de prêts accordés est tombé en août 2023 à 55,1 (base 
100 en 2020), soit 2,2 fois moins qu’en 2019. Ces conditions d’octroi durcies concernent 
également les investisseurs dans les projets de promotion immobilière, avec une augmentation 
du nombre de désistements et d’abandons de projets. La vente « en accession » a chuté de 
31,7 % au 1er trimestre 2023 par rapport au 1er trimestre 2022, celle « pour investissement » 
s’est effondrée de -52,3 %36.  
 
Si le marché immobilier semble se diriger vers un cycle baissier, l’ajustement des prix 
du marché reste lent et varie selon les territoires avec une baisse de 0,4% sur l’ensemble 
du territoire national au premier semestre 2023 se poursuivant au second semestre, 
l’ampleur de la baisse des prix ne compensera pas la perte de pouvoir d’achat 
immobilier selon les analystes du secteur37. Pour compenser ce renchérissement du crédit, 
les prix devraient se corriger de l’ordre de 20% à la baisse38. A ce stade, Paris enregistre un 
recul de 8 % des prix corrigés de l'inflation sur les quatre derniers trimestres selon les 
économistes d'UBS.  
 
À plus long terme, les freins pesant sur l’offre susmentionnés (disponibilité du foncier, 
différences territoriales quant à l’octroi des permis de construire, coûts de construction, 
etc.) ne permettraient pas de répondre à la hausse structurelle de la demande. En effet, 
comme évoqué ci-dessus, la chute de la construction n’est pas cohérente avec la hausse de la 
demande future de logements du fait de l’évolution démographique et des comportements 
(décohabitation, résorption du mal logement, etc.). En raison de l’insuffisance de l’offre 
nouvelle, le prix d’équilibre sera plus élevé et le niveau de transactions plus bas sur le marché 
du résidentiel neuf. 

                                                 
33 Euribor rates, sept 2023  
34 Avant la crise de 2008, le taux du marché à 24 heures était généralement calé sur le taux des 
opérations principales de refinancement (milieu du corridor). À partir de fin 2008, ce lien s’est modifié 
sous l’effet de la création d’un excédent de liquidité lié à la mise en place de mesures de politique 
monétaire non conventionnelle. De ce fait, durant cette seconde période, le taux interbancaire est proche 
du plus bas des taux directeurs (système dit de « plancher »), voire légèrement inférieur depuis la 
création du taux €STR fin 2019 (qui a remplacé l’EONIA). 
35 Caisses des dépôts, 2023 
36 Fédération des promoteurs immobiliers, 2023 

37 Jean-Claude Driant, Jacques Friggit – interview donné à Marianne en août 2023 
38 Thomas Lefebvre, directeur scientifique SeLoger et MeilleursAgents 
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Le secteur de la construction du neuf est déterminant pour l’équilibre du marché du 
logement. Parmi les coûts de la construction, on compte notamment les coûts des matériaux, 
de l’énergie et des revalorisations salariales. En effet, l’augmentation récente des coûts limite 
la profitabilité des promoteurs ainsi que leur capacité à obtenir un crédit pour des projets de 
grande ampleur.  

L’indice du coût de la construction (ICC)39 a augmenté de 6,62 % sur un an entre le 
premier trimestre 2022 et le premier trimestre 2023. L’indice du coût de la construction 
des immeubles à usage d’habitation a augmenté de 26,8% entre 2010 à 2022. L’inflation du 
coût des matières premières et de l’énergie a contribué à une hausse des coûts de 
construction.Les coûts de rénovation, d’entretien et d’amélioration sont aussi 
déterminants dans l’évolution des prix de l’immobilier. L’indice des prix des travaux 
d’entretien et d’amélioration (IPEA)40 augmente de 26,7 % au deuxième trimestre 2023 par 
rapport au 2e trimestre 2015. Les nouvelles contraintes règlementaires de rénovation ont un 
impact sur les coûts avec la mise en œuvre au 1er janvier 2022 de la nouvelle réglementation 
environnementale, plus exigeante. Les dispositifs visant à soutenir les rénovations 
énergétiques vont porter le marché des travaux d’entretien, d’amélioration et de rénovation 
énergétique. Près de 55% des logements locatifs privés en Île-de-France sont classés E, F ou 
G41. Sans rénovation énergétique, la loi Climat et Résilience du 24 août 2021 interdit leur 
location respectivement à compter de 2028 (F et G) et de 2032 (E)42. Par ailleurs, les locataires 
des « passoires thermiques » pourraient exiger de leur bailleur des travaux de rénovation. D’ici 
à 2028, le texte de loi prévoit qu'il sera interdit d’augmenter le loyer des logements classés F 
et G (soit les passoires thermiques) lors du renouvellement du bail ou de la remise en location. 
Le financement de la rénovation par les propriétaires bailleurs et des copropriétés pour 
répondre aux objectifs de politiques publiques est susceptible de renchérir les prix (sans tenir 
compte de l’encadrement des loyers).A cet égard, selon les données de l’observatoire national 
de la rénovation énergétique, on recensait, au 1er janvier 2022 1,6 million de passoires 
énergétiques (F et G) dans le parc locatif privé, soit un peu moins de 20% des 8 millions de 
logements qui composent le parc locatif privé. Il s’y ajoutera les logements du parc locatif privé 
classés E (interdits à partir de 2034), soit 1,9 million de logements supplémentaires. Au total, 
en tout, ce sont autour de 3,5 millions de logements loués actuellement qui ne seront plus aux 
normes en 2034, soit pratiquement 44% du parc locatif privé.L’INSEE précise que le secteur 
de la construction et de la rénovation affiche un taux de marge (21,1% en 2019), en deçà des 
taux de marge moyens des sociétés non financières (33,3 % la même année), ce qui entrave sa 
capacité d’investissement et d’innovation. 

                                                 
39 L’indice du coût de la construction (ICC) est un indice trimestriel, de référence 100 au quatrième 
trimestre 1953, date de sa création. L’ICC mesure l’évolution du prix de production dans la construction 
des bâtiments neufs à usage principal d’habitation non communautaire en France métropolitaine. Il est 
calculé par l’Insee en collaboration avec le service statistique du ministère chargé du logement. 
40 L'indice des prix des travaux d'entretien-amélioration des logements (IPEA) est un indice trimestriel 
qui mesure l'évolution des prix hors taxes pratiqués par les entreprises de la construction, pour les 
travaux d'entretien et d'amélioration des logements existants pendant le trimestre de constat. 
41 Chiffres infographie Le Monde. Sources : Bien’ici, Notaires de France, Observatoire Crédit logement, 
CSA, Institut Paris Région, 2023. 
42 Le décret n° 2023-796 du 18 août 2023 pris pour l'application de l'article 6 et de l'article 20-1 de la 
loi n° 89-462 du 6 juillet 1989 et adaptant les dispositions des contrats types de location de logement à 
usage de résidence principale en précise les conditions d’application. 
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Ainsi, la montée des taux d’intérêt a conduit à une baisse du volume de transactions en 
l’absence de baisse concomitante des prix. Ce décalage s’explique habituellement par un 
décalage dans le temps (résistance à baisser les prix côté vendeurs) mais aussi par l’évolution 
défavorable du coût de la construction et des marges limitées de ce secteur, ainsi que des 
tensions sur le marché de la location. 

 La fiscalité du logement a des effets et un poids différents, en fonction des 
caractéristiques territoriales des marchés  

1.2.1. Les marchés du logement sont géographiquement hétérogènes  

1.2.1.1. Les prix de l’immobilier et du logement sont spatialement hétérogènes, 
conduisant la fiscalité à devoir s’adapter aux caractéristiques des biens 
et à leur localisation 

L’hétérogénéité du marché est avant tout spatiale. Les prix moyens au m2 par commune 
sont compris entre 330 € et 15 283 € en 2020 d’après l’IGN43.  

Carte 1 : Prix moyen au m2 par commune en France métropolitaine (hors Alsace) en 2020 

 

 

Source : IGN, Ministère de l’économie et des finances, d’après   
https://github.com/bmericskay/portfolio/blob/main/images/francecommune/DVF2020.JPG. 

Les prix au m2 dans les DROM sont compris entre 2 100 € (la Réunion) et 3 950 € (Guyane).  

La répartition des prix moyens par commune est hétérogène. La majorité des biens sont 
proches de la moyenne, tandis qu’une forte hétérogénéité apparaît pour les communes avec le 
prix au mètre carré le plus élevé. La moyenne du mètre carré par commune en 2019 est de 
1 635 €, avec un minimum à 350 € et un maximum à 14 803 €. 

                                                 
43 https://github.com/bmericskay/portfolio/blob/main/images/francecommune/DVF2020.JPG. 
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Graphique 4 : Nombre de communes par prix moyen au m2 en 2020 

 

Source : IGN, Ministère de l’économie et des finances, d’après   
https://github.com/bmericskay/portfolio/blob/main/images/francecommune/DVF2020.JPG. 

Les prix de la location sont fortement corrélés aux prix de l’immobilier, quoique moins 
hétérogènes que ces derniers. Ainsi, le loyer moyen par commune est compris entre 5 et 36 € 
du m244. 

Carte 2 : loyer moyen au m2 par commune en France métropolitaine en 2020 

 

Source : IGN, Ministère de l’économie et des finances, d’après   
https://github.com/bmericskay/portfolio/blob/main/images/francecommune/DVF2020.JPG. 

En France métropolitaine, le loyer moyen d’un appartement est de 9,38 € par mètre carré, 
contre 12,85 €/m2 à la Réunion, 13 €/m² en Guadeloupe et 14 €/m² à Mayotte. 

Les variables explicatives sont le niveau de vie médian, la densité de population, la densité 
d’emploi et le pourcentage de cadres dans la commune45.  

                                                 
44 https://github.com/bmericskay/portfolio/blob/main/images/francecommune/DVF2020.JPG 
45 Insee Analyses Hauts-de-France n° 124, mai 2021. 
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Les représentations graphiques à l’échelle nationale et à la maille communale ne permettent 
pas d’observer l’hétérogénéité au sein des communes. Ainsi les prix à l’achat au m2 à Paris en 
octobre 2023 varient entre 8 518 €/m2 dans le 19ème arrondissement et 15 745 €/m2 dans le 
6ème arrondissement. 

Carte 3 : Répartition des prix au m2 par quartier immobilier à Paris en 2020 

 
Source : https://img.netty.immo/nicolay/assets/prix-m2-immobilier-paris-nicolay-real-estate-paris--a9h1gc.png. 

L’hétérogénéité des prix de marché est multiscalaire, c’est-à-dire à plusieurs échelles. Au sein 
même d’un quartier, des différences de prix peuvent survenir suivant : 

- les caractéristiques du bien ; 

- l’emplacement exact du bien (proche ou non d’un commerce, d’un moyen de transport, 
orientation etc.) ; 

- le moment de la vente. 

Dans ce contexte, la fiscalité s’inscrit nécessairement à une maille géographique moins 
précise que la réalité des marchés et génère des différences de ratio entre prélèvements 
obligatoires et prix du bien. La fiscalité peut tenir compte de la taille des biens et du nombre 
de pièces mais ne peut pas englober l’ensemble de l’hétérogénéité spatiale à moins de reposer 
sur la valeur vénale du bien. 

1.2.1.2. Les types de biens et les usages sont divers 

Les logements peuvent être occupés au titre : 

https://img.netty.immo/nicolay/assets/prix-m2-immobilier-paris-nicolay-real-estate-paris--a9h1gc.png
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- d’une résidence principale ; 

- d’une résidence secondaire ou de logement occasionnel ; 

- d’une location de courte durée ; 

- d’une location de longue durée. 

Les biens qui ne sont pas occupés sont dit vacants. Les biens peuvent être individuels et 
collectifs et sont généralement distingués en appartements et en maisons. 

Le nombre de logements et la composition des types de logements a évolué. Le nombre de 
logements augmente en moyenne de 1 % tous les cinq ans (cf. graphique 5). Les années 2006 
à 2016 se caractérisent par une augmentation forte du nombre de logements vacants (+4,0% 
entre 2006 et 2011, +3,5% entre 2011 et 2016). 

Graphique 5 : Evolution du nombre de logements par catégories et par type depuis 1986 

 

 

Entre 1984 et 2013, les surfaces moyennes et le nombre moyen de pièces ont eu tendance à 
augmenter, passant respectivement de 82,0 m2 à 90,9m2 et de 3,8 à 4,0 pièces46. 

                                                 
46 Enquête logement INSEE 1986 à 2014. 
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Tableau 2 : Taille et occupation des logements depuis 1984 

 

Source : Enquêtes logements de 1984 à 2013. 

En 2016, dernière année connue de l’enquête logements, la taille des logements selon la 
catégorie de logements se répartit comme suit. 

Tableau 3 : Répartition des logements par type d’occupation selon l’INSEE en 2016 

Au 1er janvier 1 pièce 2 pièces 3 pièces 4 pièces 5 pièces 
6 pièces 
 ou plus 

Ensemble 

Résidences principales 66,7 % 73,9 % 79,9 % 85,5 % 88,9 % 88,0 % 82,3 % 
Logements occasionnels 3,3 % 1,5 % 0,7 % 0,4 % 0,3 % 0,3 % 0,8 % 
Résidences secondaires 14,4 % 12,8 % 10,1 % 7,3 % 5,8 % 6,7 % 8,8 % 
Logements vacants 15,6 % 11,8 % 9,3 % 6,9 % 5,1 % 5,1 % 8,1 % 

Total 
100,0 

% 

100,0 

% 

100,0 

% 

100,0 

% 

100,0 

% 

100,0 

% 
100,0 % 

Source : Insee 2016. 

 

1.2.1.3. Les déséquilibres entre quantité d’offre et de demande peuvent 
localement induire de la vacance ou de la tension sur les marchés du 
logement 

1.2.1.3.1. La vacance regroupe un ensemble de situations et traduit aujourd’hui un 
déficit de demande dans les régions les moins densément peuplées et un 
développement de la multipropriété 

Selon la définition de l’Insee, un logement vacant est un logement inoccupé : 

- proposé à la vente/location ; 

- attribué à un acheteur/locataire et en attente d’occupation ; 

- en attente de règlement de succession ; 

- gardé vacant et sans affectation précise par le propriétaire. 
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Les deux premiers cas relèvent d’une vacance de courte durée, souvent appelée vacance 
résiduelle47, frictionnelle ou encore conjoncturelle. Les derniers relèvent quant à eux d’une 
vacance de longue durée, dite structurelle. 

L’attente de règlement de succession et la non-affectation du logement relèvent d’une 
vacance de longue durée. La vacance structurelle peut être liée à :  

- l’obsolescence ou la dégradation du bien au cours du temps ; 

- l’absence d’incitation économique à la location ou la revente ; 

- la rétention du bien en vue d’une occupation, d’une location ou d’une cession future ; 

- la méconnaissance de la possession du bien ou la difficulté à identifier un propriétaire. 

La vacance dite structurelle se définit selon une durée égale ou supérieure à un seuil fixé. Ce 
seuil varie de 12 à 48 mois de vacance en fonction du contexte immobilier local. 

Le recensement de la population dénombre, début 2021, 3,1 M de logements vacants, soit un 
taux de vacance de 8,3 %. Ce taux de vacance a progressé entre 2006 et 2021.  

Figure 2 : Logements par catégorie d’occupation en France, série longue 

 
Source : Insee, estimations annuelles du parc de logements 2021. 

Le nombre de logements vacants a augmenté plus fortement entre 2006 et 2016, avec un taux 
de croissance maximal en 2009 de 4,9 %. 

                                                 
47 La territorialisation de la politique du logement : un enjeu d’égalité, Pierre Madec, 2018 
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Graphique 6 : Taux de croissance annuel du nombre de logements vacants 

 

Source : Insee, estimations annuelles du parc de logements 2021. 

Champ : France entière hors Mayotte. 

Les unités urbaines moins densément peuplées ont en moyenne un taux de vacance plus élevé. 
Dans les communes rurales et les agglomérations de moins de 100 000 habitants, le taux de 
vacance atteint 8,9 %, contre respectivement 7,6 et 6,9 % pour les grandes agglomérations et 
Paris. Le taux de vacance a diminué dans l’agglomération parisienne entre 2001 et 2021. 

Graphique 7 : Part de logements vacants selon le type d’unité urbaine 

 
Source : Insee, estimations annuelles du parc de logements 2021. 

Champ : France entière hors Mayotte. 

En 2012, la Fondation Abbé Pierre estimait à près de 685 000 le nombre de personnes privées 
de domicile personnel et à 3,6 millions le nombre de personnes mal logées. En 2022, les 
estimations sont d’1 068 000 personnes privées de domicile personnel et de 4,1 millions de 
personnes mal logées48. 

                                                 
48 Chiffres du mal-logement, rapports annuels n°17 et n°27, Fondation Abbé Pierre. 
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Un consensus existe sur la nécessité du maintien d’une vacance frictionnelle nécessaire 
à la fluidité des parcours résidentiels et à l’entretien du parc de logement, sans que sa 
quantification ne soit méthodologiquement précise. L’Anah avance un taux de vacance 
« raisonnable » autour de 6 à 7 % et évalue à 100 000 le nombre de logements vacants 
immédiatement remobilisables, soit 10 % du nombre total de logements vacants.49 

1.2.1.3.2. La notion de zone tendue est insuffisamment définie et ne tient pas assez 
compte des réalités locales 

Une zone tendue est définie par l’administration française50 comme une commune 
urbaine de plus 50 000 habitants où le nombre de logements proposés à la location est 
considéré « très inférieur au nombre de personnes qui veulent devenir locataire d’un logement, 
pour en faire leur résidence principale ». Au total, ce statut concernait 1 149 communes 
réparties sur 28 agglomérations en métropole51. 
 
Sur le sous-marché de la location, la classification en zone tendue interdit la hausse des 
loyers en cas de relocation52, à l’exception de cas particuliers parmi lesquels : 

- une vacance supérieure à 18 mois ; 
- le propriétaire a réalisé des travaux d’amélioration énergétique ; 
- une justification de travaux récents ou une sous-évaluation effective du bien.  

Ces dispositions ont été reconduites jusqu’au 31 juillet 202453.  
 
Outre cet encadrement à la relocation, certaines collectivités de zones tendues ont 
décidé d’appliquer, dans le cadre d’une expérimentation prévue par la loi ELAN, en 
parallèle l’encadrement des loyers à la mise en location et au renouvellement du bail. 
Ainsi, en 2023, 24 villes ont fixé administrativement un plafond, dans le cadre de l’application 
de l’article 140 de la loi n°2018-1021 du 23 novembre 2018 dite loi « Elan », prévoyant 
l’encadrement à titre expérimental pour huit ans pour les villes en faisant la demande, et à 
condition que les tensions du marché locatif soient avérées54.  

Ces critères de tension, définis nationalement, ne permettent pas suffisamment de prendre en 
compte les réalités locales. 

                                                 
49 Vacances des logements – Stratégies et méthodes pour en sortir, Anah, 2018 
50 Source : service-public.fr, « encadrement des loyers » 
51 Décret n° 2013-392 du 10 mai 2013 
52 Pour rappel, il existe trois types d’encadrement relatifs aux loyers prévus par la législation française : 
-L’encadrement de la hausse des loyers en cours de bail : sur l’ensemble du territoire, les hausses sont 
limitées à l’évolution de l’indice de référence des loyers (IRL) ;  
-L’encadrement de la hausse des loyers à la relocation dans les zones tendues : les hausses de loyer sont 
gelées ou sont limitées à l’évolution de l’IRL, sauf en cas de travaux ou de vacance de longue durée ; 
- L’encadrement des loyers à la mise en location et au renouvellement du bail : les loyers doivent se 
situer dans une fourchette autour du loyer médian observé. Cet encadrement s’applique dans le cadre 
d’une expérimentation prévue par la loi ELAN. 
53 Décret n°2023-642 du 20 juillet 2023. 
54 En 2022, Montpellier et Bordeaux ont rejoint cette expérience. Marseille en a fait la demande, saluée 
par le ministre en charge du Logement. 
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La fiscalité locale sur les logements vacants et les résidences secondaires peut 
constituer un outil de nature à développer le parc de résidences principales. En 
augmentant le poids de la fiscalité relative à la vacance (taxe sur les logements vacants) ou les 
résidences secondaires (taxe d’habitation reliquataire sur ces seules résidences et éventuelle 
majoration à la main des assemblées délibérantes), les collectivités peuvent encourager les 
usages alternatifs des biens concernés. Néanmoins, le rapport de l’Inspection générale des 
finances relatif à la lutte contre l’attrition des résidences principales dans les zones 
touristiques en Corse et sur le territoire continental55 indique que les collectivités locales 
considèrent ces outils comme générateurs de recettes additionnelles dans un contexte 
budgétaire contraint et qu’ils n’ont que peu d’impact sur la remise sur le marché des biens. 
L’absence d’évaluation du caractère incitatif de ces prélèvements obligatoires ne permet pas 
de mesurer les effets de ces taxes sur les comportements des propriétaires. 

1.2.2. Les prélèvements obligatoires ne peuvent pas réduire la finesse de la 
segmentation des marchés locaux, conduisant à des niveaux de taxation 
des ménages et des revenus fiscaux des collectivités hétérogènes  

1.2.2.1. La taxe foncière a un poids plus élevé dans les zones peu densément 
peuplées qu’en ville 

La taxe foncière sur les propriétés bâties est établie pour l’année entière, d’après la situation 
au 1er janvier de l’année d’imposition. Le mode de calcul de l’impôt associe la valeur cadastrale 
et les taux votés par les collectivités territoriales. Deux éléments peuvent moduler le montant 
de la taxe foncière : 

- la base d’imposition de la taxe foncière sur les propriétés bâties est égale à la moitié de 
la valeur locative cadastrale. Cette dernière correspond à un loyer annuel théorique 
que le propriétaire pourrait tirer du bien s’il était loué. Ce loyer est actualisé chaque 
année. L’abattement forfaitaire de 50 % permet de prendre en compte les frais de 
gestion d’assurance, d’amortissement, d’entretien et de réparation ; 

- le taux d’imposition est voté au sein de chaque collectivité territoriale. 

De fait, le taux de la taxe foncière évolue localement. Le taux d’effort des ménages imposables 
à la taxe foncière est compris entre 1,5 et 4 %. Cette part est proche de 2 % en 2017 dans 
l’Ouest et dans l’Est et de 3 % en région Occitanie. En particulier, l’hétérogénéité est importante 
en Ile-de-France. Paris bénéficie d’une taxe foncière sur la résidence principale relativement 
faible, de l’ordre de 0,8 % du coût de la résidence principale, contre 1,1 % dans les Hauts-de-
Seine, 1,0 % dans le Val-de-Marne et 2,3 % en Seine-Saint-Denis56. 

Les recettes de la taxe foncière sont réparties entre différentes collectivités locales sur le 
territoire desquelles les biens sont situés. Les EPCI, la commune et les départements 
bénéficient des revenus de la taxe foncière. D’autres impôts s’appuient sur la même assiette, 
notamment la taxe d’enlèvement des ordures ménagères. 

La taxe foncière est calculée sur le champ des logements et dépendances à usage d’habitation. 
L’enquête Fideli57 2017 de l’INSEE permet d’indiquer que 17,13 millions de ménages sont 
imposables à la taxe foncière, soit 56,4 % de l’ensemble des ménages. La taxe foncière brute 
représente un montant de 18,8 Md€ pour l’État. Les ménages payent en moyenne 1 084 € de 
taxe foncière par an. 

                                                 
55 Inspection générale des finances, Conseil général de l’environnement et du développement durable, 
Inspection générale de l’administration, rapport n° 2022-M-014-03. 
56 Olivier Meslin, Etude des propriétés redistributives de la taxe foncière sur les propriétés bâties, 25 
septembre 2023. 
57 Le Fichier Démographique sur les logements et les individus (FIDELI) est produit annuellement par 
l’INSEE à partir de sources fiscales et sociales. Il décrit l’ensemble des logements ainsi que leurs 
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Le poids de la taxe foncière ne fait pas l’objet d’un consensus. L’économiste Alain Trannoy 
affirme que la taxe foncière serait paradoxalement trop faible en France58. La taxe foncière par 
rapport à la valeur vénale du bien immobilier est en France de 0,3 %, tandis que les États-Unis 
avaient un taux effectif de 1,1 % en moyenne en 2020. Dans le détail, les Etats fédérés qui taxent 
le plus sont le New Jersey (2,2%), l’Illinois (2,18 %) et le Texas (2,15%). Trannoy insiste sur le 
fait que des augmentations brutales sont socialement difficiles à faire accepter et sont de 
nature à encourager un plafonnement de la taxe foncière ou à terme son encadrement au 
niveau national. Dans le même temps, l’imposition foncière demeure relativement importante 
en France au regard d’autres pays européens. L’impôt foncier représente 60 % de l’imposition 
sur le patrimoine, contre 35 % en Allemagne et 77 % au Royaume-Uni. La France est le pays 
dans lequel l’imposition foncière repose le plus largement sur les ménages : 72% des impôts 
fonciers sont acquittés par les ménages contre 40% en Allemagne ou 61% au Royaume-Uni59. 

1.2.2.2. Les DMTO peuvent amplifier les rigidités du marché de l’immobilier  

Schématiquement, les DMTO représentent un coût plus élevé à offre constante qui conduit les 
ménages à acheter un bien moins grand ou à retarder leur achat. Au niveau macroéconomique, 
des frais de transaction plus élevés à la charge du demandeur impliquent une demande moins 
importante. Comme l’offre de logement est inélastique, les DMTO n’entraînent qu’une faible 
réduction du prix du bien mais réduisent significativement le nombre de transactions 
effectuées (voir schéma 1). 

Schéma 1 : Impact des droits de mutation à titre onéreux sur les prix et les quantités du marché 
de l’immobilier 

 

Source : rapporteurs du CPO. 

Bérard et Trannoy (2018), en analysant le différentiel de DMTO départementaux de 2014, 
concluent à une réduction de de 45 000 ventes de biens à court-terme. À long-terme, la 
réduction du nombre de ventes peut être compensée par une réduction du prix des biens. Cela 
suppose néanmoins une élasticité de l’offre importante qui n’est pas celle observée en France 
(cf. infra). 

                                                 
occupants (âge, sexe, composition familiale, revenus). En outre, le fichier Fidéli décrit l’ensemble des 
ménages résidant en France et détaille l’état civil des individus qui les composent. 
58 Alain Trannoy, Relançons le débat économique, 2022, « une réforme fiscale pour la première partie 
du XXIe siècle ». 
59 Cour des comptes, les taxes foncières, Exercices 2016-2021. 
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La littérature économique souligne les effets négatifs des DMTO. Ceux-ci sont perçus comme 
une taxation sur le flux de nature à renforcer les rigidités du marché. Ngai, Han et 
Sheedy (2022) montrent que la hausse de l’équivalent des DMTO au Canada induit des reports 
du statut de propriétaire vers le statut de locataire générant une perte sociale égale à 87% des 
recettes de la taxe. L’augmentation des DMTO entraîne donc une augmentation des recettes 
fiscales qui est en grande partie compensée par une perte d’efficacité économique. 

1.2.3. Le zonage, base des dépenses fiscales, est insuffisamment adapté à la 
réalité des marchés et peut amplifier les déséquilibres entre offre et 
demande 

Comme le rappelle le rapport d’information de l’Assemblée nationale d’avril 202360, la 
notion de zone « tendue » renvoie à trois réalités juridiques distinctes : 

- historiquement, les zones « tendues » sont les zones où les tensions de marché 
justifient un encadrement des loyers par les pouvoirs publics. La loi du 6 juillet 1989 
relative à l’amélioration des rapports locatifs et portant modification de la loi 
n° 86-1290 du 23 décembre 1986 introduit l’idée d’un zonage géographique sans 
employer le terme de zone tendue61 ; 

- la notion de « zones tendues » est définie par la loi du 29 juillet 1998 relative à la lutte 
contre les exclusions et renvoie au périmètre fiscal d’application de la taxe annuelle sur 
les logements vacants (TLV). Le décret n° 98-1249 du 29 décembre 1998 relatif au 
champ d’application de la taxe annuelle sur les logements vacants instituée par l’article 
232 du code général des impôts définit la liste des communes concernées par la taxe. 
Cette liste est précisée par le décret n° 2013-392 du 10 mai 2013, modifié par le 
décret n° 2015-1284 du 13 octobre 2015. Ce nouveau zonage inclut des communes 
rencontrant des difficultés d’accès au logement sous la forme d’un déséquilibre marqué 
entre offre et demande de logements ; 

- les zones A/A bis et B1 au sein du zonage de la politique du logement dit zonage ABC. 
Ce zonage effectue un « classement des communes du territoire national en zones 
géographiques en fonction du déséquilibre entre l’offre et la demande de logements »62. 

1.2.3.1. Le zonage ABC définit les zones sous tension et constitue la base des 
dépenses fiscales en faveur de l’investissement locatif  

Le zonage ABC a été créé en 2003 dans le cadre du dispositif d’investissement locatif dit Robien. 
Il vise à proposer un classement des communes du territoire national en zones géographiques 
en fonction du déséquilibre entre l’offre et la demande de logements par ordre décroissant de 
tension du marché de l’immobilier. Les critères définissant cette « tension » regroupent 
l’évolution de la démographie et les indicateurs des prix immobiliers et de niveau de loyers de 
l’habitat. En 2023, 82,6 % des communes sont situées en zone C. 

                                                 
60 Sur les moyens de faire baisser les prix du logement en zones tendues, Rapport d’information n°1083, 
avril 2023 
61 Article 18 : « dans la zone géographique où le niveau et l’évolution des loyers comparés à ceux constatés 
sur l’ensemble du territoire révèlent une situation anormale du marché locatif, un décret en Conseil d’État, 
pris après avis de la Commission nationale de concertation, peut fixer le montant maximum d’évolution des 
loyers des logements vacants définis au b de l’article 17 et des contrats renouvelés définis au c du même 
article ». 
62 Article D 304-1 du code de la construction et de l’habitation. 
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Tableau 4 : Zonage ABC et communes par zone au 16 février 2022 

Zone Communes Nombre de communes  

A 

Agglomération de Paris, Côte d’Azur, partie française de 
l’agglomération genevoise, certaines agglomérations ou 
communes où les loyers et les prix des logements sont 
très élevés.  

616 

A bis 
Paris et certaines communes des Yvelines, des Hauts-de-
Seine, de Seine-Saint-Denis, du Val-de-Marne et du Val-
d’Oise 

76 

B1 

Certaines grandes agglomérations et communes où les 
loyers et le prix des logements sont élevés, une partie de 
la grange couronne parisienne non située en zone A bis 
ou A, départements et régions d’Outre-Mer 

1 557 

B2 
Villes-centre de certaines agglomérations, certaines 
communes où les loyers et les prix des logements sont 
assez élevés 

3 778 

C Reste de la France 28 918 

Source : arrêté du 16 février 2022. 

Carte 4 : Carte du zonage ABC au 1er janvier 2023 

 
Source : DHUP.  

L’article 18-0 bis C de l’annexe 4 du code général des impôts (CGI) définit les zones A bis, A et 
B1 comme présentant « un déséquilibre important entre offre et demande de logements ». 
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Le zonage ABC est utilisé pour l’éligibilité aux aides relatives au logement pour : 

- l’investissement locatif : 

- Dispositif Pinel ; 

- Dispositif Denormandie ; 

- Loc’avantages ; 

- Louer abordable ; 

- l’accession à la propriété : 

- Prêt social location-accession ; 

- Prêt à taux zéro, 

- TVA à taux réduit en zone ANRU et quartier prioritaire de la ville ; 

- Bail réel solidaire ; 

- le logement locatif intermédiaire ; 

- la fixation des plafonds de loyers des logements sociaux financés en PLS. 

1.2.3.2. Les zonages sont peu mis à jour et présentent des effets de bord 
dommageables 

Le rapport n° 2022-M-014-03 relatif à la lutte contre l’attrition des résidences principales dans 
les zones touristiques en Corse et sur le territoire continental63 précise les dates de mise à jour 
théoriques et réelles des zonages d’aides au logement, des zones tendues et ABC. 

Tableau 5 : Périodicité de la mise à jour et date de la dernière mise à jour des zonages AL, TLV 
et ABC 

Zonage Date de création 
Périmètre d’application Mise à jour 

théorique 
Mise à jour réelle 

Zones aides 
au 
logement 

17 mars 1978 
Aides personnelles au 
logement (APL), plafonds de 
loyer PLUS et PLAI 

Non prévue 
Dernière modification 
significative en 2005 

Zones 
tendues 

29 décembre 1998 

Majoration de la taxe 
d’habitation sur les résidences 
secondaires, encadrement des 
loyers, durée de préavis 
réduite à un mois pour les 
baux locatifs 

Non prévue 
Mises à jour 
significatives en 2013 
et en 2023 

Zonage ABC 19 décembre 2003 

Pinel, PTZ, bail réel et 
solidaire, plafonds de loyer 
PLS et PLI, Loc’Avantages 

Au moins 
tous 
les trois ans 

Dernière mise à jour 
en 2014 puis 
ponctuellement pour 
quelques communes, 
dernièrement 
en 2022 

Source : Rapport n° 2022-M-014-03. 

Le périmètre de la taxe sur les logements vacants a été élargi en 2013. Le décret n° 98-1249 
retient en 1999 une liste de 680 communes. Le décret n° 2013-392 porte la liste à 1149 
communes, soit une augmentation de 469 communes64. Le décret n° 2023-822 du 25 août 2023 
augmente à nouveau le nombre de communes concernées, porté à 3 690. 

 

 

                                                 
63 Rapport n° 2022-M-014-03 IGF-CGEDD-IGA de juin 2022, annexe VIII, p. 3. 
64 10 communes ont été supprimés du périmètre entre 1999 et 2013. 
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Le zonage ABC a été modifié trois fois depuis 2014 : 

- la révision de 2014 modifie les critères de tension du zonage en retenant notamment le 
taux de croissance de la population entre les recensements 1999 et 2010, le taux de 
croissance du nombre d’emplois entre les recensements 1999 et 2010, le taux de vacance 
supérieur à un an des logements du parc privé construits après 1989, le niveau des prix 
de vente moyens au m² des appartements sur 2008 et 2010, le niveau des prix de vente 
médians des maisons sur 2008 et 2010 et le niveau des loyers de stock en 2011 chez les 
allocataires des aides au logement ; 

- l’arrêté du 4 juillet 2019 modifie le zonage des communes d’Angers et de Poitiers ; 

- l’arrêté du 16 février 2022. Celui-ci reclasse 46 communes dans des zonages plus tendus. 
Sur 46 communes, 35 sont situées en Haute-Savoie. 

Ces constats de faible actualisation sont partagés par l’Assemblée nationale65, l’IGF66 et la Cour 
des comptes67. 

1.2.3.3. Une éventuelle convergence entre zonage TLV et zonage ABC ne 
répondrait néanmoins pas à la volonté d’étendre la taxation de la 
vacance 

La cohérence entre le zonage TLV et le zonage ABC est perfectible. Certaines communes 
identifiées comme situées dans des zones tendues et pouvant imposer une taxe sur les 
logements vacants sont identifiées sans déséquilibre particulier dans le zonage ABC. Parmi les 
communes soumises à la TLV, 19 sont classées en zone B2 et 12 en zone C. Le tableau ci-dessous 
compare le classement des communes au titre des zonages ABC et TLV. 

Tableau 6 : Comparaison entre le classement des communes au titre des zones « tendues » et au 
titre du zonage ABC 

Zonage Abis A B1 B2 C 
Total 

général 

Zones non 
soumises à 

la TLV 
- 114 1 095 3 764 28 844 33 817 

Zones 
tendues 

soumises à 
la TLV 

76 539 492 19 12 1 138 

Total 76 653 1 587 3 783 28 856 34 955 

Source : Rapport n° 2022-M-014-03. 

Le rapport n° 2022 M 014 03 envisageait la convergence des deux zonages par trois scénarios : 

- la modification de l’article 1407 ter du CGI pour permettre à certaines communes de 
prendre une délibération leur permettant d’instaurer la majoration de la taxe 
d’habitation sur les résidences secondaires dès lors que le ratio résidences 
secondaires/logements dépasse un certain seuil ; 

- la révision du critère de classement en zone tendue au titre de l’article 232 du code 
général des impôts en supprimant le critère d’appartenance à une zone d’urbanisation 
continue de plus de 50 000 habitants ; 

- la suppression du zonage TLV en maintenant uniquement un zonage de tension ABC. 

                                                 
65 Rapport d’information n° 1083 de l’Assemblée Nationale. 

66 Rapport n° 2022-M-014-03. 
67 Assurer la cohérence de la politique du logement face à ses nouveaux défis, notes thématiques 
juillet 2023. 
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L’extension du nombre de communes pouvant instituer la TLV en 2023 n’a cependant pas 
conduit à une harmonisation des zonages. Une éventuelle nouvelle augmentation poursuivant 
des objectifs environnementaux (cf. rapport particulier 4) renforcerait encore leur divergence, 
tout en rendant celle-ci plus lisible car les deux zonages poursuivraient des objectifs clairement 
distincts.   
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 La fiscalité du logement a des effets de distorsion sur le marché 

Cette partie visera à mettre en évidence les principales distorsions générées par la fiscalité du 
logement, notamment l’impact des droits de mutation à titre onéreux sur la mobilité 
résidentielle, la déconnection de l’assiette des taxes foncières avec la valeur réelle de 
l’immobilier et du foncier et les effets de la fiscalité sur le retrait de biens du parc locatif privé. 

 La fluidité des transactions immobilières est sous-optimale, notamment en 
raison d’une taxation élevée du flux 

Outre la TVA sur la livraison d’immeubles neufs qui pèse sur l’acquéreur du logement, la 
fiscalité sur le flux comprend notamment les droits de mutation à titre onéreux (DMTO), 
supportés par l’acquéreur, et l’imposition sur les plus-values immobilières, supportée par le 
cessionnaire. L’étude des DMTG est ici exclue du périmètre afin de centrer l’analyse des effets 
de la fiscalité sur les transactions marchandes relatives au logement. 

2.1.1. À l’acquisition, les taxes sur la transaction réduisent l’efficacité de 
l’allocation sur le marché de l’immobilier 

2.1.1.1. L’acquisition de logements neufs est assujettie à la TVA 

Une fois construits, les logements neufs, compris comme des logements qui sont achevés 
depuis cinq ans au plus, sont imposables de plein droit à la TVA de droit commun lorsque 
l’acquisition est réalisée à titre onéreux par des personnes assujetties68. En règle générale, la 
TVA frappe l’acquisition de manière définitive dès lors que l’affectation d’un immeuble à usage 
de logement d’habitation, y compris en matière de location, revêt soit le caractère d’une activité 
non économique, soit celui d’une activité exonérée par principe. À l’issue de cette période de 
cinq ans, la livraison est exonérée, sauf si l’assujetti opte en faveur de l’assujettissement. La 
TVA ne s’applique pas aux terrains non constructibles.  
 
Pour l’immobilier neuf, l’imposition de la TVA entraîne l’application d’une taxe de publicité 
foncière de 0,715 %, prélevée sur le prix de vente hors taxes (1594 F quinquies du CGI). 

                                                 
68 Certaines rénovations complètes sont considérées au sens fiscal comme de la construction neuve et 
se voient appliquer le taux de TVA à 20 % (contre 5,5 % pour de la rénovation énergétique et 10% pour 
de la rénovation classique). 
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2.1.1.2.  Les droits de mutation à titre onéreux modifient les équilibres de 
marché 

2.1.1.2.1. Les DMTO sont une composante des frais de transaction dans l’ancien 

Les coûts de transactions immobilières, incluant les taxes, les frais de notaire et  
d’agence, sont relativement élevés en France. Selon une étude de l’OCDE qui compare les 
politiques du logement de ses pays membres69, les coûts de transactions immobilières diffèrent 
dans des proportions considérables, s’échelonnant en 2011 entre 14 % ou plus de la valeur du 
bien immobilier en Belgique, en France et en Grèce, à moins de 4 % au Danemark et en Islande. 
Si le développement de plateformes de particulier à particulier ou d’agences low cost a pu 
diminuer les écarts liés aux frais d’agence, les asymétries d’informations liées au logement sont 
élevées et requièrent une intermédiation pour fiabiliser les caractéristiques du bien. En 2022, 
62% des transactions immobilières ont été réalisées par des professionnels. En 2023, en 
France, les frais d'agence s'élèvent en moyenne à 5,78%, contre 4% pour 
l'Union européenne70. Ainsi, l’Autorité de la concurrence estime que si les taux de commission 
des professionnels de l’entremise en France étaient ramenés à la moyenne européenne, un gain 
annuel de près de 3 milliards d’euros pourrait être dégagé au bénéfice des ménages. 

Les DMTO correspondent à plusieurs taxes proportionnelles71 et juridiquement 
distinctes, dont la somme des différents taux peut atteindre au maximum 5,8% et dont 
l’assiette est identique : le prix des transactions immobilières72. Le régime de droit 
commun des DMTO s’applique uniquement aux mutations de logements anciens qui ne sont 
pas soumis à la TVA73. Les acquisitions de l’État et des collectivités sont exonérées.  

Les DMTO sont composés comme suit :  

- la taxe de publicité foncière qui revient aux départements, dont le taux varie entre 3,8% et 
4,5% ; 

- la taxe additionnelle communale de 1,2 % que seules les communes de plus de 5 000 

habitants perçoivent directement74. Les autres communes bénéficient d’un fonds 
départemental de péréquation ;  

- le droit de 2,37 % perçu par l’État, au titre de frais d’assiette et de recouvrement, qui est assis 
sur le montant de la taxe de publicité foncière perçu au profit du département et qui s’ajoute 

donc au montant de la taxe perçue au profit du seul département75. 

Les impôts sur les transactions présentent un certain nombre d’avantages 
administratifs. L’assiette fiscale est très visible et mesurée avec précision. Les impôts sur les 
transactions sont prélevés à un moment où les contribuables disposent généralement de plus 

                                                 
69 Le logement et l'économie : Des politiques à rénover, Réformes économiques - OCDE, 2011. 
70 Autorité de la Concurrence, Avis 23-A-07 du 02 juin 2023 concernant le fonctionnement du marché 
français de l’entremise immobilière 
71 Et non progressifs contrairement au Royaume-Uni ou à certains comtés des Etats-Unis. 
72 Les abattements sur l’assiette sont marginaux. Les conseils départementaux peuvent voter un 
abattement sur le prix de vente compris entre 7 600 € et 46 000 € (article 1594 F ter du CGI). Les 
Pyrénées-Atlantiques sont le seul département à avoir utilisé la faculté ouverte par l’art. 1594 E du CGI, 
afin de réduire de 0,70% le taux de DMTO sur certaines opérations par lot. 
73 Les biens immobiliers de moins de 5 ans vendus entre particuliers sauf dans le cadre d’une Vente en 
l’Etat Futur d’Achèvement (Véfa) et les terrains constructibles vendus entre particuliers  
74 Les communes qui perçoivent directement la taxe communale additionnelle peuvent voter à titre 
facultatif une réduction de la taxe additionnelle jusqu’à 0,5 % ou l’exonération sur les cessions des parts 
des sociétés civiles immobilières de capitalisation. Seules les communes du Lamentin en Guadeloupe 
(taxe de 0,7 %) et de Tsingoni à Mayotte (taxe de 0,5 %) ont mis en œuvre ces deux possibilités. Enfin, 
deux communes ont voté l’exonération et la réduction de taxe communale additionnelle. 
75 Voir rapport particulier n°1 
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de liquidités, suscitant peu d’oppositions, en particulier s’ils vendent un bien pour en acheter 
un nouveau, et évitent ainsi les difficultés liées à l’imposition d’actifs immobiliers illiquides. Par 
ailleurs, ils sont assez peu visibles puisque généralement présentés comme partie intégrante 
des « frais de notaire ». En outre, les acheteurs sont incités à déclarer la transaction 
immobilière afin d’obtenir les documents juridiques et de garantir leurs droits de propriété 
(Norregaard, 2013). Globalement, les impôts sur les transactions font l’objet d’un fort respect 
des obligations fiscales et sont relativement simples à recouvrer, du fait de la délégation de 
cette charge au notaire contre rémunération76. 

2.1.1.2.2. Les DMTO limitent le nombre de transactions et la mobilité résidentielle 

Les DMTO ont connu des taux élevés jusqu’en 2000. On peut distinguer quatre périodes : la 
première, relativement stable et basse couvre les années antérieures à 1914 ; la seconde, entre 
1914 et 1963 de taux très élevés et d’une instabilité importante ; la troisième après 1963, plus 
stable, et la quatrième à partir de 2000, marquée par un retour à des taux inférieurs à ceux qui 
prévalaient avant la première guerre mondiale.  

Graphique 8 : Taux des droits sur les mutations d'immeubles à titre onéreux entre 1800 et 2008  

 
Source : Droits de mutation et montant des transactions immobilières -1800-2008, J. Friggit - CGEDD/2009 ; note de 
lecture : la hausse de 2014 n’apparaît pas sur le graphique. 

De nombreuses études économiques ont souligné les effets de distorsion associés aux 
impôts sur les transactions. Ces études reposent sur la théorie selon laquelle la taxation des 
transactions intermédiaires est inefficace (Diamond et Mirrlees, 1971). Selon Grossman et 
Laroque (1990), les frais de transaction pour les biens durables entraînent une illiquidité du 
marché. Loannides et Kan (1996) montrent que les coûts de transaction ont un impact négatif 
sur la probabilité de changer de logement. Ainsi, il serait toujours préférable de taxer les 
revenus et les services fournis par un actif plutôt que son achat ou sa vente, car un impôt sur 
les transactions décourage également les transactions qui permettraient d’allouer l’actif de 
manière plus efficace.  

                                                 
76 Les émoluments du notaire sont calculés selon un barème fixé par l’État, et varient selon le prix de 
vente du bien immobilier. La somme est également soumise à un taux de TVA de 20%.  

Taux des droits de mutation (droits d'enregistrement et taxe hypothécaire), 

hors droits fixes et frais annexes (salaire du conservateur des hypothèques, 
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Les résultats relatifs à l’impact des DMTO sur les prix sont hétérogènes et peu conclusifs. 
L’amplitude de l’effet est déterminée par l’élasticité de l’offre. Les DMTO peuvent accroître 
le coût d’acquisition comme réduire le prix perçu selon l’état du marché et le pouvoir de 
négociation entre acheteurs et vendeurs. Si les acheteurs sont moins sensibles à une 
augmentation du prix, ils supporteront une plus grande part de la charge fiscale (zones 
tendues). Dans le cas inverse, les impôts sur les transactions seront supportés principalement 
par les vendeurs. 

Benjamin et Coulson (1993) estiment qu’à Philadelphie, la hausse des droits a fait baisser les 
prix hors taxe d’un montant supérieur à l’augmentation de la taxe. Néanmoins, leur estimation 
ne tient pas compte d’un potentiel effet de sélection. Si la réforme a eu un impact sur le volume 
de vente, il est possible que les biens les plus chers soient désormais les moins vendus. La 
baisse des prix serait alors la combinaison d’un effet qualité et d’un effet prix. Au Royaume-Uni 
une suppression temporaire des droits de mutation aurait conduit à une hausse des prix 
immobiliers (Besley et al.)77. Selon Dachis et al. (2012), à Toronto, une hausse des droits de 
mutation aurait conduit à une baisse équivalente des prix78. Davidoff et Leigh (2013) montrent 
que les hausses des DMTO font baisser les prix (incidence supportée par les vendeurs). Mais, 
dans les deux cas, l’impôt peut décourager une transaction par ailleurs mutuellement 
bénéfique et empêcher une allocation plus efficace des actifs immobiliers. Cette allocation est 
d’autant plus importante en zone tendue, où les DMTO sont une composante importante du 
prix de revient, alors que les DMTO ne peuvent traditionnellement pas être financés par 
l’emprunt et augmentent le besoin d’apport personnel.  

La littérature économique affiche, en revanche, un consensus sur l’impact négatif des 
DMTO sur le volume de transaction et sur la mobilité résidentielle. Les études empiriques 
sur l’effet des taxes de transaction sur la mobilité résidentielle sont nombreuses. Van Ommeren 
et Van Leuvensteijn (2005)79 ont identifié qu’à court terme - sans conclure sur la durée de 
l’effet - une hausse de 1% des coûts de transaction diminue de 8% le taux de rotation des 
logements. Ils en déduisent que les coûts de transaction pourraient créer ce qu’ils appellent 
« un effet de verrouillage » sur le marché du logement, c’est-à-dire une forte élasticité de la 
mobilité à la taxe sur la transaction, via une baisse du nombre de transactions. Best et Kleven 
(2018) montrent également qu’une baisse temporaire des taxes sur les transactions de 1% 
conduit à augmenter de 20% le volume des transactions. Daniel Schmidt propose en 2022 un 
bilan de ces études empiriques à travers ce prisme de l’effet verrouillage.  

  

                                                 
77 Besley, Timothy, Neil Meads, and Paolo Surico, 2014, “The incidence of transaction taxes: Evidence from 
a stamp duty holiday.” Journal of Public Economics. 
78 « Our data show that Toronto’s 1.1% tax caused a 15% decline in the number of sales and a decline in 
housing prices about equal to the tax. Relative to an equivalent property tax, the associated welfare loss is 
substantial, about $1 for every $8 in tax revenue. The magnitude of this welfare loss is comparable to those 
associated with better known interventions in the housing market. Unlike many possible tax reforms, 
eliminating existing LTTs in favour of revenue equivalent property taxes appears straightforward  » : 
Dachis et al, 2012, “The effects of land transfer taxes on real estate markets”. 
79 Van Ommeren J. et Van Leuvensteijn, 2005, “New evidence of the effect of transaction tax costs on 
residential mobility”. 



L A  F I S C A L I T E  D U  L O G E M E N T  

- 41 - 

Tableau 7 : Résumé des études empiriques sur l’effet de verrouillage des taxes de 
transaction sur la mobilité 

Article Région Variation des DMTO 
Estimation de l’effet 

verrouillage  

Dachis et al 
(2012) 

Canada, 
Toronto 

Introduction d’une taxe sur les transactions en 
moyenne de 1,1% à Toronto en 2021 dans 
certaines municipalités 

14% 

Besley et al 
(2014) 

Royaume-
Uni 

2008-2009 Stamp Duty Holiday : 
augmentation temporataire du seuil de la taxe 
de £125 000 à £175 000 

7% 

Best and 
Kleven 
(2018)80 

Royaume-
Uni 

Augmentation de 1% à 3% au-dessus de 
£250 000  

15% 

Slemrod et al 
(2017) 

USA, 
Washington 

Augmentation de 2,2% à 2,9% en 2006 au-
dessus de $399 999 

Non significatif 

Frizsche and 
Vendrei (2019) 

Allemagne 
Augmentation depuis 2006 dans certains Etats 
de 3,5% à 6% (différents calendriers et 
augmentations) 

7% 

Eerola et al 
(2019) 

Finlande 
Augmentation de 1,6% à 2% en 2013 pour les 
maisons en coopératives 

14% 

Source : Daniel Schmidt, 2022, Property transfer taxes, residential mobility, and welfare. 

Dans le cas français, l’étude de l’augmentation des DMTO en 2014 permet de confirmer 
l’effet de baisse du volume de transaction et l’obstacle à la mobilité résidentielle. 

                                                 
80Best et Kleven, 2018, Housing Market Responses to Transaction Taxes 
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L’impact de la hausse des droits de mutation immobiliers de 2014 sur le marché du logement 
français 

La loi de finances pour 2014, aux termes de l’article 77, autorise les départements à augmenter le régime 
de droit commun des DMTO pour les départements jusqu’à 0,7 point (de 3,8% à 4,5% de l’assiette 
fiscale). Cette réforme à visée temporaire a été pérennisée par l’article 116 de la LFI pour 2015. La 
plupart des départements ont augmenté les DMTO dès 2014. En 2023, seuls trois départements 

appliquent encore le taux de 3,8%81. 

 

Deux études récentes sur l’impact de la hausse des DMTO sur le marché du logement français, de 

Bachelet-Poulhès82 et de Bérard-Trannoy83 exploitent la différence de calendrier du passage au nouveau 
taux selon les départements pour analyser les effets à court et moyen-long terme de la hausse. Les 
résultats convergent et sont complémentaires. Les deux analyses constatent toutes deux un effet 
d’anticipation des achats le mois précédant la hausse et un effet dépressif à court terme, pendant les 
trois mois suivant la hausse. La baisse cumulée sur ces trois mois est moins importante que la hausse le 
mois précédant la mise en œuvre du relèvement des taux.  

L’étude Poulhès-Bachelet montre que le relèvement des taux n’a pas entraîné un effet notoire durable 
sur les prix mais un effet sur le volume de transactions dans les zones moins tendues. Deux effets sont 
distincts : à court terme, sur les 3 premiers mois, les acheteurs ont acheté des biens plus petits et moins 
chers, mais, à moyen terme, le niveau moyen des transactions est environ 10% inférieur dans les 
communes où les taux ont été relevés par rapport à celles où il est resté inchangé. 

Toutefois, l’analyse au niveau national ne suffit pas. De manière plus fine, l’étude identifie que les 
volumes de vente n’ont diminué que dans les zones les moins tendues, suggérant une inélasticité très 
forte de la demande à la fiscalité en marchés tendus. En d’autres termes, les évolutions de la fiscalité 
n’auraient pas d’effet en zone tendue, compte tenu du déficit d’offre. 

 
Source : Poulhès-Bachelet 

                                                 
81 A noter que le taux de 4,5% est un plafond : les départements peuvent fixer le taux qui leur convient 
entre 1,2% et 4,5%. Seuls l’Isère, l’Indre et le Morbihan sont restés à 3,8%.  
82 Marion Bachelet et Mathilde Poulhès, 2017, Hausse des droits de mutation : quel impact sur le marché 
de l’immobilier ?  
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L’étude Trannoy-Bérard enregistre également deux effets distincts : un effet de court terme, de baisse 
du nombre des transactions (-1,3% des transactions annuelles), soit une moins-value fiscale de 200 M€ 
à l’échelle de la France entière, et un effet moyen-long terme qui est selon eux, incertain. Ils en concluent 
que : 

- les départements sont sur la partie ascendante de la courbe de Laffer, c’est-à-dire que l’augmentation 
mécanique des recettes provoquée par la hausse du taux l’emporte encore sur le reflux des recettes en 
lien avec la contraction du marché. Cette position pourrait aller dans le sens d’une nouvelle 
augmentation des DMTO. 

- si les effets à court terme sont clairs (réduction des transactions et de la mobilité), l’impact à moyen et 
long terme est ambigu sur le volume et les prix, du fait des caractéristiques de l’impôt (proportionnel) 
et des conditions du marché local (résilience des ménages, prix rigides).  

Wasmer et Trannoy en concluent toutefois que « même si la hausse des DMTO a été une ‘bonne opération’ 
pour les départements en termes de recettes fiscales, elle a créé un effet de distorsion qui a été prouvé : 
certaines personnes qui auraient pu devenir propriétaires ou déménager d’un endroit à l’autre ne l’ont pas 
fait à cause de la réforme (effet de verrouillage). En conséquence, en accord avec les conclusions de Van 
Ommeren et de Van Leuvensteijn (2005), nous concluons que l’augmentation des DMTO a un impact 
négatif significatif (au moins à court terme) sur la mobilité résidentielle et le bien-être ». 

Constat n°1 : la hausse des DMTO limite le volume de transactions et la mobilité résidentielle. 

2.1.1.2.3. Les DMTO peuvent freiner l’accession à la propriété. 

Si l’effet sur la mobilité des ménages est mis en évidence, l’effet corollaire des DMTO sur 
la mobilité professionnelle semble moins démontrable dans un environnement 
complexe où d’autres variables rentrent en ligne de compte (taux de propriétaires, 
rigidité des prix, motifs non économiques). Pour Hilber et Lyytikainen (2017), les impôts 
sur les transactions n’ont pas d’effet sur les déménagements à longue distance. Eerola et al. 
(2019) constatent que les impôts sur les transactions ont un impact sur les déménagements au 
même endroit impliquant des ajustements de la taille des logements. Dans l’ensemble, les 
données suggèrent que l’incidence sur la mobilité professionnelle des impôts sur les 
transactions est complexe, qu’elle dépend des circonstances propres à chaque pays et qu’elle 
influe peut-être davantage sur les déplacements résidentiels à courte distance que sur la 
mobilité professionnelle à longue distance. Selon Trannoy et Wasmer (2019), les preuves 
tangibles des effets des DMTO sur le marché du travail en France manquent à ce stade.  

Les travaux les plus récents tendent à montrer en revanche que les DMTO limitent 
l’accession à la propriété. En 2022, Daniel Schmidt démontre, à partir d’une simulation 
réalisée sur des données issues du marché hollandais84, relativement proche du modèle 
français, qu’une baisse de 2% des taxes sur les transactions augmente de 40% la probabilité de 
vendre une maison et d’en racheter une autre. Selon son étude, cette baisse entraînerait 
également une augmentation du taux d’accession de 1 à 5 points de pourcentage85.  

                                                 
83 Bérard et Trannoy, 2018, The impact of the 2014 increase in the real estate transfer taxes on the French 
housing market. 
84 Pour rappel, les Pays-Bas ont baissé en 2011 les taxes sur les mutations à titre onéreux de 6% à 2% 
pour les biens immobiliers existants à destination d’habitation et ont mis en œuvre une exception pour 
les premiers acheteurs de moins de 35 ans en janvier 2021 
85 ‘Newborns prefer to live in an economy without property transfer taxes if the forgone tax revenues are 
replaced with higher annual property taxes, but not if revenue neutrality is achieved with higher income 
taxes’. Daniel Schmidt, 2022, Property transfer taxes, residential mobility, and welfare  
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Pour les jeunes ménages dont l’épargne est limitée, les frais de transaction sont un 
obstacle plus important à la propriété qu’une taxe sur la propriété qui échelonne les 
paiements dans le temps (Kaas et al, 2020). Cela est renforcé par le fait que le taux de 
propriété parmi les jeunes adultes a eu tendance à décliner dans les dernières décennies 
(Ficher et Gervais, 2011, Crib et al, 2018). A cet égard, une exemption sur les premiers 
acheteurs, financée par une hausse des taxes foncières, permettrait de neutraliser cette 
barrière à l’entrée et semble plus pertinente qu’une augmentation de l’impôt sur le revenu ou 
de la TVA86). Cette exemption existe en Australie, au Canada, au Royaume-Uni et en Italie. Il 
serait intéressant d’étudier précisément les effets économiques de la mise en place d’une telle 
exception en France.  

L’étude de Han et al. (juillet 2022)87 montre, qu’au-delà d’une réduction de la mobilité, 
une hausse de la taxe sur les transactions conduit à faire chuter le volume de 
transactions pour l’achat d’une nouvelle propriété au profit de la location (buy-to-rent 
transactions). Par ailleurs, les maisons mettent plus de temps à être vendues, les investisseurs 
sont découragés, ce qui n’est pas sans effets sur la rétention immobilière. 

2.1.1.3. Alléger le poids des droits de mutation à titre onéreux permettrait de 
fluidifier le marché 

De nombreuses propositions ont déjà été formulées pour réformer cet impôt jugé 
économiquement inefficace88 mais administrativement pratique et politiquement accepté.  

Cette réforme se ferait sous fortes contraintes. Tout d’abord, il faut garantir une recette 
équivalente aux départements. Ensuite, il faut garantir que la baisse des droits de mutation ne 
soit pas captée par les prix, dans un contexte de forte tension sur le marché de l’immobilier.  La 
réalisation d’une réforme à pression fiscale constante présente le double avantage de 
permettre une compensation des départements et de neutraliser les effets sur le rendement de 
l’actif immobilier, ce qui devrait avoir un effet stabilisant sur son prix.   

Dans son étude de 2019 pour le compte de l’Assemblée nationale89, l’économiste Alain 
Trannoy étudie plusieurs scénarios:  

- la mise en place de DMTO progressifs, sur le modèle britannique ou belge, à travers une flat 
tax en deçà de 250 000 euros (5 000 euros), ce qui correspond à 70% des transactions et 
de l’alourdir au-delà, par l’application d’un taux de taxation marginal constant de 8%90. 
Toutefois, Alain Trannoy identifie un risque de captation par le prix ; 

- l’exonération des DMTO pour les mobilités professionnelles, qui pose la difficulté 
constitutionnelle d’une éventuelle rupture d’égalité des citoyens devant l’impôt et qui 
serait peu lisible. Toutefois, à l’image de certains dispositifs européens, comme en Italie ou 
en Belgique, il semblerait possible de différencier le niveau des droits exigibles pour 
l’achat de la résidence principale, via un abattement d’assiette ou un taux adapté ;  

                                                 
86 Y. Cho, S. M. Li, and L. Uren, 2021, Stamping out Stamp Duty: Property or Consumption 
87 « The effects of transaction taxes : buy-to-rent transactions rise while owner-occupier transaction fall, 
lower price-to-rent ratio and lower sales-to-leases ratio and increase in time for properties to sell », Han, 
L, L Ngai and K Sheedy, 2022, To Own or to Rent? The Effects of Transaction Taxes on Housing Markets 
88 Les économistes sont unanimes pour considérer qu’un système qui taxe la propriété immobilière est 
préférable à un système qui taxe l’échange 
89 Réforme optionnelle de la part départementale des droits de mutation à titre onéreux (DMTO), Alain 
Trannoy, 2019 
90 Le rendement de cette option serait constant, avec une perte minime de 200 M€.  
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- la transformation des DMTO en surplus de taxes foncières : cette proposition, constante 
dans la littérature économique, consisterait à supprimer les DMTO complètement, en 
compensant cette perte fiscale par une hausse de la taxe foncière. Cette option exigerait 
une compensation par l’Etat des recettes des départements et une réflexion globale sur 
l’équilibre du financement des collectivités territoriales91. 

La voie de réforme la plus souvent formulée est de transférer une partie des droits de 
mutation à titre onéreux vers la taxe foncière pour inciter les propriétaires à optimiser 
l’utilisation du bâti existant parce que la taxe foncière est plus stable (cf. infra), et que 
ce transfert permettrait d’améliorer la distributivité de la fiscalité de l’immobilier 
(équité intergénérationnelle et entre primo-accédants et propriétaires). Cette voie 
pourrait se faire à pression fiscale constante. Une telle mesure se traduirait cependant par une 
augmentation de la TFPB pour les propriétaires occupants, de manière uniformisée sur le 
territoire (sans prendre en compte les variations de recettes de DMTO entre départements). 
France Stratégie92 a estimé qu’une augmentation du rendement de TFPB de 30% à 40% serait 
nécessaire pour compenser totalement la suppression des DMTO. Une telle évolution exigerait 
une approche graduelle, lissée dans le temps.  

La difficulté principale est que l’affectation des recettes fiscales en rendrait la mise en œuvre 
délicate : les DMTO sont en effet majoritairement perçus par les départements, alors que la 
TFPB est aujourd’hui dirigée vers les communes et intercommunalités. 

Sans préjuger de travaux plus complets sur la réforme de la fiscalité locale, il faut prendre en 
compte la contrainte de l’affectation de la recette à un bloc de collectivités. Une première étape 
de rationalisation de la fiscalité locale et de baisse de la fiscalité transactionnelle sur 
l’immobilier serait de supprimer la taxe additionnelle des DMTO sur les communes de 1,2%. 
Cette proposition aurait le mérite d’aller au bout de la clarification de la fiscalité locale entre 
DMTO/départements d’une part et taxes foncières/bloc communal d’autre part.  

Proposition n° 1 :  supprimer la taxe additionnelle des DMTO aux communes (1,2%) et 
la compenser par une augmentation des taxes foncières, à la faveur de la révision des 
VLC prévue pour 2028  

Toutefois, alors que tout transfert fiscal peut engendrer une double taxation de ceux qui 
auraient acheté sous un régime A et paieraient les taxes dans un régime B, il faudra anticiper 
ce virage et décaler dans le temps la baisse des DMTO de l’augmentation des taxes foncières. 

Par ailleurs, les rapporteurs proposent, suivant l’exemple italien ou belge, d’intégrer une 
dimension d’incitation dans les DMTO pour les primo-accédants de résidence principale afin 
de limiter l’effet négatif des DMTO sur l’accession à la propriété (en raison de l’apport en 
capitaux propres) et ainsi de fluidifier le marché sans provoquer une captation par les prix. En 
2017, selon l’observatoire des agents immobiliers, les primo-accédants représentent un tiers 
des transactions et concentrent les transactions les moins élevées. 

                                                 
91 Cour des comptes, les scénarios de financement des collectivités territoriales, 2023 
92 France Stratégie, décembre 2016 
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Proposition n° 2 : étudier les effets socio-économiques d’une éventuelle exonération de 
DMTO pour les primo-accédants à une résidence principale, pour fluidifier le parcours 
résidentiel, en compensant la perte de recettes fiscales par l’augmentation équivalente 
de la base de taxe foncière 

2.1.1.4. L’affectation des DMTO aux départements limite les possibilités 
d’évolution de l’imposition 

Les DMTO sont devenus une ressource stratégique pour les départements mais sont très 
volatiles. Mis à part un léger infléchissement en 2020 lié à la crise sanitaire, son produit est en 
constante augmentation depuis 2014, venant contrebalancer l’augmentation des dépenses 
sociales et la baisse des dotations de l’Etat. L’année 2021 a connu une envolée des DMTO avec 
une hausse de 24,3% de la part départementale (16,2 Md €), augmentation qui s’est poursuivie 
en 2022, à hauteur de 3%, pour atteindre 16,7 Md€. Ce dynamisme va marquer un net coup 
d’arrêt en 2023 en raison de la contraction des transactions immobilières, avec une baisse 
prévisionnelle de 20%, non sans conséquence sur les finances locales. 

Graphique 9 : Evolution des DMTO entre 2015 et 2021 (en M€) 

 

Source : Ministère de l'Économie, des Finances et de la Souveraineté industrielle et numérique - DGFiP, données de 
recouvrement. 

Malgré ce dynamisme récent, le fléchage des DMTO vers les collectivités, notamment les 
départements, est problématique en raison de leur volatilité. Dépendant des volumes de 
transactions et des valeurs marchandes, les recettes sont irrégulières. 

En raison de cette volatilité, l’affectation départementale a été critiquée. Les impôts sur 
les transactions sont procycliques, avec des risques de pertes de recettes en période de 
ralentissement, alors que les dépenses, principalement sociales, des départements sont 
contracycliques. Pour Wasmer et Trannoy (2018), l’augmentation des DMTO en 2014 a été 
motivée par la situation financière difficile des départements après la crise de 2008 et par la 
hausse concomitante des dépenses sociales. 
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En outre, les dynamismes locaux des marchés de l’immobilier (cf. supra) ont conduit à 
envisager une meilleure péréquation, voire une recentralisation, des recettes. En effet, 
les DMTO sont très volatiles et inégalement répartis : 30% des recettes pour l’Île-de-France 
pour 19% de la population93. Pour répondre à ces enjeux de stabilité et d’équité prioritaires 
pour les missions sociales des départements, la transformation des DMTO en un impôt national 
partagé avec les collectivités pourrait être étudié, en appliquant un critère de répartition 
territoriale selon les caractéristiques socio-économiques des territoires et en l’affectant aux 
communes. Recommandée par la Cour des comptes94, cette proposition a rencontré 
l’opposition des représentants des Départements de France et de l’Association des maires de 
France, craignant une perte de tout levier fiscal pour les départements. Cette option 
permettrait pourtant de lever la difficulté de l’affectation des DMTO aux départements, 
mais aurait pour effet d’accroître la part de fiscalité nationale partagée et nécessite par 
conséquent un consensus politique pour refondre l’organisation de la fiscalité locale.  
 

2.1.2. A la cession, le régime des plus-values immobilières peut favoriser la 
rétention 

La plus-value immobilière est imposable à hauteur de 36,2% pour les résidences 
secondaires, répartis entre l’impôt sur le revenu (19 %) et les prélèvements sociaux 
(17,2%), contre 30% pour le prélèvement forfaitaire unique sur les revenus du capital. 
Les résidences principales sont exonérées de la taxation de la plus-value immobilière à la vente. 
Lors du calcul de la plus-value des résidences secondaires, il est appliqué un abattement pour 
durée de détention au titre :  

- de l'impôt sur le revenu : l'abattement est de 6 % pour chaque année de détention au-
delà de la cinquième et jusqu'à la vingt-et-unième, 4 % pour la vingt-deuxième année 
révolue de détention. L'exonération totale des plus-values immobilières au titre de 
l'impôt sur le revenu est ainsi acquise à l'issue d'un délai de détention de vingt-deux 
ans ;  

- des prélèvements sociaux : l’abattement s'établit comme suit : 1,65 % pour chaque 
année de détention au-delà de la cinquième et jusqu'à la vingt-et-unième ; 1,60 % pour 
la vingt-deuxième année de détention ; 9 % pour chaque année au-delà de la vingt-
deuxième. L'exonération des prélèvements sociaux est ainsi acquise à l'issue d'un délai 
de détention de trente ans. 

Ces abattements permettent d’obtenir la plus-value nette95. Ils répondent à une exigence 
jurisprudentielle de prise en compte de l’érosion monétaire en matière d’imposition des plus-
values96. 

2.1.2.1. Les distorsions liées à l’exonération de la résidence principale peuvent 
être corrigées par la fiscalité de la détention, si celle-ci repose sur une 
valorisation réaliste des biens  

Selon la littérature économique synthétisée par l’OCDE en 202197, l’exonération des 
résidences principales se justifie jusqu’à un certain plafond pour soutenir le nombre de 
ménages propriétaires. La grande majorité des pays de l’OCDE exonèrent les plus-values 
réalisées sur la vente de la résidence principale. Vingt pays membres de l’OCDE, dont la France, 

                                                 
93 La réforme optionnelle de la part départementale des DMTO, Alain Trannoy, 2019. 
94 Cour des comptes, les scénarios de financement des collectivités territoriales, octobre 2022. 
95 La plus-value brute est la différence entre le prix de vente, corrigé des sommes dues par l’acquéreur, 
et le prix d’achat, corrigé des frais d’acquisition. 
96 Décision n°2013-685 DC du 29 décembre 2014, considérant 46. 
97 OCDE, 2021, la fiscalité immobilière. 
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prévoient une exonération totale et inconditionnelle des plus-values réalisées sur la vente de 
la résidence principale. Même lorsque ces plus-values sont imposées, des exonérations 
peuvent s’appliquer si certaines conditions sont remplies, à savoir une durée de détention 
minimale, l’acquisition d’une autre résidence principale dans un délai donné, ou une 
exonération pour les logements ou les plus-values en dessous d’un certain seuil98. 

Selon l’OCDE (2021), l’exonération des plus-values sur la résidence principale est 
fondée sur des objectifs économiques non avérés99 :  

- l’exonération des plus-values ne favorise pas l’accession à la propriété, car elle ne 
s’attaque pas à ses principaux obstacles (à savoir les contraintes liées à l’apport 
personnel et aux revenus) et les avantages de l’exonération ne se matérialisent qu’au 
moment de la vente du bien ; 

- l’exonération des plus-values sur les résidences principales pourrait avoir pour but de 
protéger l’épargne des particuliers en vue de la retraite (Poterba, Venti et Wise, 2011). 
Toutefois, les ménages ont également accès à d’autres instruments d’épargne qui visent 
spécifiquement à encourager l’épargne retraite privée (OCDE/KIPF, 2014). 

Du point de vue de l’efficacité, une justification plus solide de l’exonération des plus-
values sur les résidences principales est la réduction des éventuels effets de blocage des 
transactions. L’imposition des plus-values réalisées peut créer des effets de blocage en 
décourageant les assujettis de vendre des biens qui ont pris de la valeur. L’imposition des plus-
values sur l’immobilier résidentiel crée des effets de blocage sous la forme d’une limitation des 
transactions et de la mobilité résidentielle (Cunningham et Engelhardt, 2008 ; Shan, 2011).  

Il existe également des justifications administratives à l’exonération des plus-values sur 
la résidence principale, liées à la difficulté de retirer de la base d’imposition les gains 
résultant de l’inflation et les améliorations du capital. La plupart des pays taxent les plus-
values nominales ou réelles au moment de la vente de l’actif. L’imposition des plus-values sur 
les résidences principales soulève la question du traitement fiscal des coûts d’amélioration de 
l’habitat. Les améliorations du capital sont généralement déductibles au titre de l’impôt sur les 
plus-values, mais cela implique une tenue de comptes, les contribuables devant calculer et 
consigner les frais engagés pour l’amélioration de leur bien. 

Toutefois, l’exonération des plus-values pour les résidences principales, lorsqu’elle 
n’est pas plafonnée, peut créer des distorsions et des effets d’aubaine. En particulier :  

- l’exonération des plus-values sur la résidence principale crée d’importantes 
distorsions entre les instruments d’épargne. L’exonération des plus-values sur les 
résidences principales contraste avec l’imposition des plus-values sur d’autres types 
d’actifs, tels que les actions et les logements locatifs. Cette exonération crée des 
distorsions et contribue à des taux marginaux d’imposition effectifs plus faibles sur les 
logements occupés par leur propriétaire que sur les logements loués et certains actifs 
financiers (Millar-Powell et al., 2022). Le traitement fiscal préférentiel des résidences 
principales rend l’investissement dans ces biens plus attrayant. Elle incite aussi les 
particuliers à « surconsommer » de l’immobilier (Gruber, Jensen et Kleven, 2021) ; 

- l’exonération des plus-values sur les résidences principales se traduit par la non-
imposition des gains exceptionnels liés à des effets d’aubaine, ce qui soulève 
d’autres préoccupations sur les plans de l’efficience et de l’équité. Si les plus-
values peuvent être justifiées par des améliorations apportées au bien et refléter en 
partie la hausse générale des prix, elles résultent principalement de l’augmentation de 

                                                 
98 Voir rapport particulier n°5 
99 Millar-Powell, B., et al., 2022, "Measuring effective taxation of housing : Building the foundations for 
policy reform", OCDE. 



L A  F I S C A L I T E  D U  L O G E M E N T  

- 49 - 

la valeur des biens, elle-même déterminée par des facteurs sur lesquels les 
propriétaires n’ont aucun contrôle, tels que des taux d’intérêt bas, l’étroitesse de l’offre, 
l’évolution démographique ou encore l’arrivée d’une infrastructure qui valorise le bien. 
Les investissements publics (par exemple, amélioration des infrastructures de 
transport, qualité des établissements scolaires) peuvent aussi contribuer à la hausse 
des prix des logements. D’autres outils existent pour « capter » certains gains 
exceptionnels sur l’immobilier, comme les taxes sur l’accroissement de la valeur des 
biens immobiliers dû à des actions publiques (par exemple, investissements dans les 
infrastructures, reclassement des secteurs), mais ils ne permettent pas de taxer les 
gains exceptionnels résultant de facteurs de gains exceptionnels plus difficiles à 
identifier ou à isoler. 

Les problèmes d’efficacité que pose l’exonération des plus-values sur les résidences 
principales existent surtout lorsque l’augmentation de la valeur des biens n’est pas 
récupérée par les impôts sur la propriété immobilière. Dans une certaine mesure, les taxes 
foncières peuvent servir de substitut imparfait à un impôt sur les plus-values non-réalisées, 
pour autant que les valeurs immobilières soient régulièrement mises à jour ; la différence étant 
que l’impôt périodique sur la propriété immobilière taxe la valeur globale du bien, et pas 
seulement l’augmentation de la valeur. En tant qu’impôt périodique sur la propriété 
immobilière, les taxes foncières permettent d’éviter les effets de rétention qui peuvent 
survenir avec les impôts sur les plus-values réalisées. En revanche, lorsque les impôts 
périodiques sur la propriété immobilière ne sont pas assis sur des valeurs cadastrales 
régulièrement mises à jour, les gains offerts aux propriétaires par les augmentations de la 
valeur des logements échappent totalement à l’impôt (cf. infra). 

L’OCDE propose à cet égard d’instaurer un plafond à cette exonération. Tout d’abord, son 
objectif pourrait être atteint par d’autres moyens : la capacité de l’exonération à soutenir le 
nombre de ménages propriétaires peut sembler contestable alors que cet avantage fiscal se 
matérialise au moment de la vente du logement et non de son achat. En outre, cette exonération 
a des effets anti-redistributifs. Enfin, elle pourrait contribuer à une mauvaise allocation de 
l’épargne en favorisant sans raison valable les biens immobiliers au détriment d’autres actifs.  

Toutefois, au-delà de la difficulté à définir un seuil pertinent, cette recommandation se heurte 
selon les rapporteurs à un effet de blocage des ventes, qui va à l’encontre des autres 
recommandations de ce rapport. Une autre option possible serait de ne conserver cette 
exonération que pour l’achat d’une résidence principale à partir d’une date de référence100. En 
termes de stabilité fiscale et d’équité intergénérationnelle, et compte tenu de l’augmentation 
des prix de l’immobilier sur les dernières décennies, il semble cependant aux rapporteurs que 
l’élargissement de l’assiette de la plus-value créerait une distorsion très forte non seulement 
entre les plus-values réalisées avant la mise en place de l’impôt et après, mais aussi entre la 
taxation de la plus-value à la revente ou au décès. 

Proposition n° 3 : actualiser régulièrement la valeur des logements soumis à la taxe 
foncière pour corriger la distorsion créée par l’exonération des plus-values à la cession 
des résidences principales  

2.1.2.2. Les abattements pour durée de détention favorisent la rétention 
immobilière 

Pour les résidences secondaires, l’exonération des plus-values est beaucoup moins 
répandue. Un nombre important de pays, soit 33 sur les 38 pays membres de l’OCDE, dont la 
France, taxent la plus-value provenant de la vente d’une résidence secondaire, avec parfois une 
durée de détention minimale ou un traitement fiscal préférentiel. La littérature économique, 
synthétisée par l’OCDE montre que les abattements pour durée de détention sur les plus-values 

                                                 
100 https://www.resolutionfoundation.org/publications/home-county/  

https://www.resolutionfoundation.org/publications/home-county/
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immobilières incitent les propriétaires à conserver des biens immobiliers sous-utilisés plus 
longtemps pour bénéficier d’un abattement plus important. 
 
Selon l’OCDE, la logique qui sous-tend les exonérations de la plus-value ou les reports 
du paiement de l’impôt, c’est-à-dire de prévenir les effets de blocage, ne se justifie pas 
dans le cas des biens secondaires, qui sont majoritairement des biens mis en location de 
longue ou de courte durée. Du point de vue de l’équité, l’imposition des plus-values sur les 
résidences secondaires contribue à renforcer la progressivité de l’impôt, car le patrimoine 
constitué de biens immobiliers secondaires est nettement plus concentré au sommet de la 
distribution. 

Constat n°2 : les abattements pour durée de détention sur les plus-values immobilières peuvent 
générer un phénomène de rétention de biens immobilier sous-utilisés. 

En réponse à ce constat, le CPO en 2018101, avait proposé d’introduire une « logique 
économique dans le calcul de ces abattements » afin de réduire les incitations actuelles à 
conserver des biens immobiliers sous-utilisés et fluidifier le marché. Selon l’OCDE, dans les 
pays qui taxent les plus-values nominales, le taux d’imposition marginal effectif augmente avec 
l’inflation. La nécessité d’une indexation pourrait donc s’accroître avec la hausse actuelle de 
l’inflation.  

Proposition n° 4 : imposer la plus-value réelle en substituant aux abattements liés à la 
durée de détention une correction du prix d’achat de l’inflation entre l’achat et la vente 
et la prise en compte des travaux d’amélioration. A défaut, aligner le rythme des 
abattements sur une durée maximale de 22 ans pour limiter la rétention immobilière 

2.1.2.3. Le régime d’imposition des terrains devenus constructibles est sous-
optimal pour libérer du terrain 

L’imposition de la plus-value dépend également du type du terrain. Un propriétaire 
cédant un terrain rendu constructible par suite de la modification du PLU doit s'acquitter, en 
plus, d'une taxe sur la plus-value lors de la cession. Elle est de 5% si la plus-value représente 
10 à 30 fois le prix d'acquisition et de 10% si elle dépasse 30 fois le prix d'acquisition. Les 
contraintes croissantes sur l’artificialisation des terrains vont renforcer la rente créée par les 
décisions de constructibilité des pouvoirs publics. Dans ce contexte une augmentation de 
l’imposition de la plus-value est légitime (cf. rapport particulier n° 4).    
 
De plus, lorsqu’un terrain non constructible devient constructible, sa valeur augmente 
soudainement, et pas seulement au moment de la vente. Par conséquent, le propriétaire peut 
être incité par la fiscalité actuelle à attendre une hausse des prix. Alors que le régime 
d’imposition des terrains devenus constructibles n’incite pas à libérer le foncier, pourtant 
déclaré constructible, l’imposition sur la plus-value exceptionnelle pourrait être remplacée, en 
tout ou partie, par une surtaxe foncière pour taxer la détention et non la vente. 
 

Proposition n° 5 : augmenter la fiscalité des terrains nus rendus constructibles en 
substituant, en tout ou partie, une taxe sur la détention de ces terrains à celle sur la plus-
value lors de la cession pour inciter la libération du foncier 

                                                 
101 CPO, 2018, pp. 99-100 
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 La taxation sur la détention, au travers des taxes foncières notamment, 
demeure trop éloignée de la réalité économique pour être pleinement 
efficace. 

Plus d’une dizaine d’impôts et taxes102 sont rattachables à la détention d’un logement et 
reposent toutes sur le propriétaire, qu’il soit occupant ou non. Ce rapport se concentrera sur 
l’étude de la taxe foncière sur les propriétés bâties (TFPB) et de la taxe foncière sur les 
propriétés non bâties (TFPNB), qui constituent le principal impôt sur l’immobilier en termes 
de rendement. L’environnement global de taxation de la détention, notamment l’impôt sur la 
fortune immobilière, sera toutefois également abordé.  

2.2.1. Les recettes des taxes sur la détention ont augmenté de manière régulière  

Les taxes foncières sur les propriétés bâties (TFPB) et non bâties (TFNB) sont des impôts 
hérités de la Révolution française. Contrairement à ce qu’indique leur nom, elles sont 
fondées principalement sur la détention du patrimoine immobilier et, dans une bien moindre 
mesure, sur le foncier. Le calcul du montant de ces taxes résulte de l’application d’un taux à une 
base, fonction de la valeur locative cadastrale (VLC), qui dépend du bien immobilier. Au titre 
des frais courants supportés par le propriétaire de ce bien (assurance, frais de gestion, 
amortissement, entretien et réparation), un abattement de 50 % pour le bâti et de 20 % pour 
le non bâti sont appliqués aux valeurs locatives pour la détermination de l’assiette fiscale. Les 
taxes foncières sont majoritairement supportées par les ménages. 32 millions de personnes 
physiques propriétaires sont ainsi imposables à la taxe foncière sur le bâti, qui représente 
65,5% des recettes de taxes foncières. En 2017, 56,4% des ménages sont imposables à la taxe 
foncière, soit 17,3 millions de ménages. Les montants moyen et médian de taxe foncière 
acquittés par les ménages imposables à cet impôt sont de 1 084 euros et 791 euros. 
 
Le produit des taxes foncières a connu une augmentation régulière entre 2016 et 2020, 
de 2,5% en moyenne pour la TFPB et de 1,4% en moyenne pour la TFPNB. En 2021, le 
montant total des TFPB et TFNB s’est élevé à 35,3 Md€, l’essentiel étant constitué par la TFPB. 
En France, ces impôts représentent 60% de l’imposition sur le patrimoine103. La France fait 
partie des pays, avec le Royaume-Uni, où ce rendement est le plus élevé en part du PIB. 

                                                 
102 Tableau n°10 du rapport particulier n°1 
103 Cour des comptes, les taxes foncières, 2023 : la part oscille entre 35% en Allemagne et 77% au 
Royaume-Uni, en France, les impôts fonciers représentent 60 % du total des impôts sur le patrimoine et 
les impôts fonciers payés par les ménages représentent 43% du total des impôts sur le patrimoine. 
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Graphique 10 : Montants de la TFPB et TFPNB (en Md €) 

 

Le rendement des deux taxes foncières est par construction peu sensible à la 
conjoncture économique. Elles sont en effet fondées sur des assiettes dont les évolutions sont 
relativement stables dans le temps. La hausse de la TFPB entre 2016 et 2020 (+10,4 %) 
s’explique pour l’essentiel par l’évolution des bases taxables (+9,1 % pour le périmètre des 
communes et +26,4 % pour les groupements intercommunaux à fiscalité propre). L’effet 
« base » résulte des nouvelles constructions et des revalorisations décidées pour tenir compte 
de l’érosion monétaire et de l’évolution des loyers104. Pour les communes, l’évolution des bases 
s’établit à +2,2 % en moyenne annuelle entre 2016 et 2020. Après 3,4 % d’augmentation en 
2022, l’augmentation de base prévue en LFI pour 2023 sera ainsi de +7,1 %, sa plus forte 
augmentation depuis 1986, dans un contexte de forte inflation. On peut noter qu’il serait 
possible de calculer l’évolution de l’IPHC du mois du prélèvement de la taxe foncière.  

                                                 
104 Depuis 2018, l’article 1518 bis du CGI prévoit en effet que les valeurs locatives cadastrales font l’objet 
d’une revalorisation forfaitaire annuelle et nationale, indexée sur l’évolution annuelle de l’indice des prix 
à la consommation harmonisée (IPCH) alors qu’auparavant, la revalorisation était fixée à l’issue des 
débats parlementaires portant sur le projet de loi de finances. « A compter de 2018, dans l'intervalle de 
deux actualisations prévues à l'article 1518, les valeurs locatives foncières sont majorées par application 
d'un coefficient égal à 1 majoré du quotient, lorsque celui-ci est positif, entre, d'une part, la différence de la 
valeur de l'indice des prix à la consommation harmonisé du mois de novembre de l'année précédente et la 
valeur du même indice au titre du mois de novembre de l'antépénultième année et, d'autre part, la valeur 
du même indice au titre du mois de novembre de l'antépénultième année ». 
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Dans le contexte des réformes successives de la fiscalité locale, les taxes foncières sont 
devenues le levier principal du pouvoir de taux du bloc communal, et permettent de 
conserver un lien fiscal direct entre les contribuables locaux et les collectivités. Une part 
moins significative (environ 20 %) de l’accroissement du rendement des taxes foncières est 
liée à l’évolution des taux. Les évolutions annuelles des taux étaient en effet assez limitées, 
notamment par le mécanisme de liaison et de plafonnement défini par la loi. Le taux moyen de 
la TFPB toutes collectivités confondues a augmenté de façon plus significative en 2021 (+0,5 
point). Pour leur part, les communes,syndicats de communes et établissements publics de 
coopération intercommunale ont vu leur taux de TFPB augmenter fortement du fait du 
transfert de la part départementale des taxes foncières, désormais intégrée à la part 
communale. Aujourd’hui, les taxes foncières sont devenues l’impôt « pivot » sur lequel sont 
assises les autres taxes locales et par rapport auxquelles sont fixés les autres taux105. En 2023, 
14% des communes ont augmenté leur taxe foncière (dont 47,4 % de plus d’un point) et 1,3% 
l’ont baissé selon la DGFIP106. 

Tableau 8 : Taux votés par les communes en 2023 

 
Source : DGFIP data 

Constat n°3 : l’augmentation des taxes foncières est principalement tirée par la revalorisation 
nationale annuelle des bases des VLC en fonction de l'indice des prix à la consommation 
harmonisé. 

 

Les taxes foncières sont désormais exclusivement perçues par le bloc communal si bien 

que la TFPB constitue la première recette fiscale des communes et des EPCI. Leur 

rendement et leur dynamisme sont variables d’un territoire à l’autre et au sein même des 

circonscriptions administratives : en 2021, la TFPB variait entre 14 M€ (Mayotte) et 1,06 Md€ 

(Paris). La croissance régulière, pour les communes et les groupements à fiscalité propre, des 

bases des taxes foncières en fait ainsi une ressource privilégiée. Les taxes foncières incitent les 

collectivités à mener une politique active d’aménagement du territoire. 

                                                 
105 Les taux des taxes foncières votés par une commune ne peuvent excéder deux fois et demie le taux 
moyen constaté l’année précédente pour la même taxe dans l’ensemble des communes du département 
ou deux fois et demi le taux moyen constaté au niveau national s’il est plus élevé (article 1636 B septies 
du CGI). 
106 DGFIP Data, taux de fiscalité directe locale votés en 2023 par les communes et les EPCI, août 2023  
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Encadré 2: La taxe foncière sur le non bâti 

La valeur locative cadastrale des propriétés non bâties correspond théoriquement au revenu net 
que le propriétaire tire de ses immeubles lorsqu’il les afferme ou, s’il les exploite lui-même, à 
celui qu’il pourrait en tirer en cas de location. Le calcul de la VLC des propriétés non bâties résulte 
d’un tarif par unité de surface établi dans chaque commune pour différentes catégories de culture ou de 
propriété qui résultent d’une instruction ministérielle datée du 31 décembre 1908. Pour une culture ou 
une propriété donnée, le tarif est, en général, déterminé à partir des données figurant dans les actes de 
location normaux existant dans la commune à la date de référence de l’évaluation. En l’absence de tels 
actes, la VLC pourra être déterminée, par comparaison, ou d’après la valeur vénale ou par appréciation 
directe.  

La TFPNB « est notamment due pour les terrains occupés par les chemins de fer, les carrières, mines et 
tourbières, les étangs, les salines et marais salants ainsi que pour ceux occupés par les serres affectées à une 
exploitation agricole. ». Elle est également due pour « les terrains non cultivés affectés à la pratique du 
golf lorsque l’aménagement de ces terrains ne nécessite pas la construction d’ouvrages en maçonnerie 

présentant le caractère de véritables constructions. »107. Pour être imposables à la TFPNB, les terrains 
doivent être, sinon productifs de revenus, du moins susceptibles d’en produire.  

Entre 2016 et 2021, le nombre de propriétés non bâties soumises à la TFPNB est quasiment 
stable (+0,6 %) et atteint 70,2 millions en 2021. Au cours de cette période, le rendement de la taxe a 
augmenté de 64 M€ (soit +6,6 %) pour atteindre 1,0 Md€ en 2021. Cette augmentation du rendement 
(dix fois plus importante que l’augmentation du nombre de biens) est principalement liée à la mise à 
jour annuelle des VLC par application des coefficients forfaitaires de majoration (+5,1 % sur la période).  

Afin de lutter contre la rétention foncière et d’inciter à la densification résidentielle, la valeur 
locative cadastrale des terrains constructibles est majorée de plein droit dans les communes 
situées, à la fois dans le périmètre d’application de la taxe sur les logements vacants et dans les 
zones A (dont A bis). La périphérie des zones tendues, qui a pu conserver un caractère rural, est donc 
exclue du dispositif. Les terrains à usage agricole, y compris les terres en jachère, sont également exclus 
de la majoration. Un dispositif de majoration facultative de la valeur locative cadastrale existe 
dans les zones où la majoration obligatoire n’est pas applicable. 

Source : Cour des comptes, Les taxes foncières, 2023 

2.2.2. Selon la littérature économique, la valeur des biens immobiliers estimée 
à des fins fiscales est en-deçà de la valeur de la terre 

Selon la littérature économique, les taxes foncières sont considérées comme un des 
impôts les moins dommageables d’un point de vue économique en raison du caractère 
fixe du foncier. Elles permettent d’établir un lien entre les impôts locaux et les services locaux, 
l’augmentation de ces services pouvant conduire les élus locaux à relever le taux de ces taxes.  

 
Ces bonnes propriétés économiques sont amoindries par l’obsolescence des valeurs 
administratives sur lesquelles elles sont assises. Les VLC, qui n’ont pas augmenté au même 
rythme que la valeur des biens immobiliers, affaiblissent le potentiel de mobilisation des 
recettes, leur équité et leur efficience économique. La croissance soutenue des valeurs des 
logements au cours des dernières décennies aurait dû s’accompagner d’une hausse 
comparable des recettes provenant des impôts sur la propriété immobilière, mais le recours à 
des valeurs « obsolètes et inéquitables »108, qui ne reflètent pas l’évolution des prix, a mis à mal 
cette relation de cause à effet. La croissance des prix réels des logements et celle des recettes 
des impôts périodiques ont donc divergé au cours des dernières décennies. Ces tendances 
concordent avec des travaux de recherche récents qui révèlent une certaine atonie des impôts 
périodiques sur la propriété immobilière (Belinga et al., 2014 ; Dougherty et de Biase, 2021), 
ainsi qu’une faible élasticité des recettes issues de ces impôts par rapport aux prix des 
logements (Lutz, 2008). 

                                                 
107 Article 1393 du code général des impôts 
108 Cour des comptes, rapport public annuel, 2009 
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Graphique 11 : augmentation moyenne des prix réels des logements et croissance 
moyenne des recettes des impôts périodiques sur la propriété immobilière (en % du 

PIB) dans 15 pays membres de l’OCDE entre 1995 et 2020 (dont la France) 

 

 
Source : OCDE, La fiscalité immobilière, 2021 

Plusieurs économistes, notamment Wasmer et Trannoy, montrent, en partant d’études 
empiriques109, que la part de la richesse immobilière augmente par rapport au revenu 
national, du fait de l’augmentation des prix des logements. Ils font en effet ressortir que la 
richesse immobilière représente 6 fois le PIB et est en augmentation rapide ; à ce titre, elle est 
une source de ressources fiscales insuffisamment prise en compte110. Ils estiment également 
que la valeur cumulée des terres est près de quatre fois supérieure au PIB de la France en 
2021111. Le phénomène global d’augmentation de valeur de la terre est particulièrement fort 
en France et concentré dans les centres urbains denses. En effet, les surfaces artificialisées 
atteignent 5 millions d’hectares, soit 9% du territoire métropolitain. 17% des surfaces 
artificialisées sont des sols bâtis, ce qui signifie que 1,5% du territoire concentrerait 85% 
de la valeur. Il en résulte une base fiscale potentielle extrêmement concentrée, même si elle 
est en réalité associée à une faible capacité contributive puisque ces actifs fonciers ne sont pas 
liquides112. Ce renchérissement de la valeur de la terre ne pourra qu’augmenter avec la mise 
en place de l’objectif zéro artificialisation nette. 

Tableau 9 : Utilisation de la terre en France 

 
 
A partir de ces constats, ils proposent un modèle de taxation optimale sur le logement : 
une taxe foncière unique, sans taxation des revenus locatifs ou revenus du capital. Cette 
proposition se situe dans la lignée des travaux de l’économiste Henry George, qui souhaitait 

                                                 
109 Knoll et al, 2014 ; Bonnet et al, 2014 
110 Chapelle, Trannoy, Wasmer, L'explosion de la valeur des terrains en France est-elle uniforme ? Une 
analyse en Ile-de-France, 2022. 
111 Trannoy, Wasmer, 2021, Land is back, it should be taxed, it can be taxed, Bonnet, Chapelle 
112 D’où la proposition de pouvoir reporter les créances à la succession 
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taxer pleinement le ”noyau de la propriété terrienne”113 ; elle garde une permanence, 
notamment dans un contexte d’érosion des bases fiscales mobiles et d’investissements publics 
de grande ampleur. Les investissements publics ont eu un effet de renchérissement de la valeur 
de la terre sous-jacente au bâti114. Goodhart et al. (2022) montrent qu’une augmentation de la 
taxe sur la valeur de la terre entre 0,5 et 5,5 points, en contrepartie d’une réduction des taxes 
sur le capital produit et sur le travail respectivement de 28% et de 10%, augmenterait la 
consommation de 3,4%, la production de 15% et les recettes fiscales de 15%115.  
 
Les bonnes propriétés économiques des taxes foncières concernent donc surtout la 
taxation du terrain et non celle du bâti, car cette dernière contribue en théorie à 
diminuer la construction de bâtiments.  
 
En pratique, les pays de l’OCDE taxent en même temps le foncier et le bâti car il est 
difficile d’en distinguer les valeurs respectives. C’est un sujet sur lequel se sont penchés 
récemment des économistes pour comprendre l’importance de la composante terre et d’en 
tirer les conclusions en termes de politique économique, notamment pour la fiscalité sur le 
capital et le logement (Bonnet et alii, 2021 ; Trannoy et Wasmer, 2022). Selon Wasmer et 
Trannoy, en taxant le foncier plutôt que le bâti, on pénalise la rente plutôt que l’effort 
(rénovation, amélioration, etc.) 116. Cette fiscalité plate et uniforme sur la terre qui porterait 
sur le non bâti et le foncier du bâti permettrait de mettre en place un impôt non distorsif entre 
les usages, qui ne décourage pas l’investissement et réduise les écarts de richesse sur la valeur 
de la terre. Selon Wasmer, fiscaliser les sols davantage que le bâti permet aussi de densifier 
l’occupation et va dans le sens du verdissement de la fiscalité117.  
 
Leur proposition repose sur l’idéal d’une taxation de toutes les formes d’actif liés à la 
terre. Quelques administrations centrales ou infranationales font porter l’impôt uniquement 
sur le terrain (Danemark, État australien de Nouvelle-Galles-du-Sud) ou appliquent des taux 
différenciés au foncier et au bâti (Estonie, Finlande, certaines communes d’Hawaï et de 
Pennsylvanie aux États-Unis). Ainsi en Estonie, il existe une taxe foncière à taux très progressif 
de 0,1 à 2,5 %, à l’exclusion de toute autre taxe sur l’immobilier. Au Danemark et en 
Pennsylvanie (US), une taxe foncière s’ajoute à une taxe sur l’immobilier. 

                                                 
113 Henry George, in Progress and Poverty (1879) : ”It is not necessary to confiscate land ; it is only 
necessary to confiscate rent.”. George estimait que « l'économie politique [avait] fait fausse route » en 
considérant le capital comme « le facteur le plus important de la production, » et qu'en inversant le 
rapport entre la terre, le travail et le capital, les auteurs classiques n'expliquaient pas « la cause de 
l'accroissement de la misère au milieu de l'accroissement de la richesse ». En cela, le modèle 
néoclassique binaire identifiant comme les deux seuls facteurs de production le capital (incluant la terre) 
et le travail est erroné. George avait notamment observé que la construction d'un chemin de fer en 
Californie en 1871 s'était accompagné d'une hausse du prix des terrains et des loyers concomitante au 
niveau des salaires ; « Partout où l'on a construit ou projeté un chemin de fer, la terre a été monopolisée 
par anticipation, et le bénéfice escompté (s'est traduit) par une hausse des valeurs foncières. Le progrès 
spéculatif de la rente dépassant ainsi le progrès normal, le progrès s'est trouvé entravé, et la 
(consommation) a diminué, provoquant un état de crise économique ».  
114 Martin Wolf, Financial Times, Février 2023 : « taxes on land were increasingly considered in the context 
of taxes on wealth, even though natural resources are quite different from the capital stock created out of 
effort and foregone consumption ».  
115 Kumhof, M, N Tideman, M Hudson and C Goodhart (eds) (2021), “DP16652 Post-Corona Balanced-
Budget Super-Stimulus: The Case for Shifting Taxes onto Land”, CEPR Press Discussion Paper No. 16652. 
https://cepr.org/publications/dp16652 
116 Idée ancienne, mise en avant par les physiocrates lors de la Révolution, notamment François Quesnay 
(tout dérive de la propriété du sol) et Pierre Samuel Dupont de Nemours.  
117 Audition CPO du 27 avril 2023 
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Constat n°4 : la valeur de la terre a considérablement augmenté, sans pour autant que la fiscalité 
s’adapte à cette réalité. 

Encadré 3 : Proposition d’un impôt immobilier tout en un : Guillaume Bérard et Alain Trannoy 
(2019), « un impôt immobilier tout en un : Rendement, Progressivité et Faisabilité », Revue de l’OFCE 

La proposition faite par les auteurs conduirait à remplacer tous les impôts existants (à l’exception de la 
part des revenus locatifs) par un impôt unique sur la détention. 

Caractéristique 1 : une progressivité induite par une franchise de base pour la résidence principale et 
par l’existence de deux tranches 

Caractéristique 2 : des taux choisis de façon à pouvoir être facilement mémorisés, soit 1 % et 1,5 %, ce 
dernier reprenant le taux actuel maximum de l’IFI 

L’assiette est constituée de la valeur vénale des biens immobiliers détenus par le contribuable assujetti, 
dont sont déduites les dettes afférentes à l’acquisition de la résidence principale. L’assiette fait l’objet 
d’un abattement sur la valeur de la résidence principale. Cet abattement se justifie par le fait que la 
résidence principale en tant que telle est un bien de consommation primaire. Les petits propriétaires de 
leur résidence principale « paieront un impôt foncier allégé pour la même raison que des taux réduits 
de TVA frappent les biens de première nécessité ». 

L’abattement peut être modulé par le législateur en fonction de plusieurs paramètres 

Paramètre potentiel 1 : l’abattement peut être modulé en fonction de la taille familiale.  

Paramètre potentiel 2 : une modulation en fonction de la localisation serait également possible mais 
n’apparaît pas souhaitable. La capacité à acquérir un bien immobilier témoigne d’une capacité 
contributive et l’abattement localisé ne reflèterait donc pas la capacité contributive des propriétaires.  

 

2.2.3. Les valeurs locatives cadastrales, obsolètes et inéquitables, sont au cœur 
des dysfonctionnements de la fiscalité de l’immobilier 

Les valeurs locatives dites cadastrales118 ont été définies forfaitairement à partir des 
conditions du marché locatif en 1970 pour la TFPB et celui de 1961 pour la TFPNB. Ces 
valeurs locatives sont destinées à refléter le loyer lorsque le bien est susceptible de générer 
des revenus fonciers. Il existe de fortes différences dans le traitement fiscal du neuf (dont la 
valeur cadastrale est ajustée par les services fiscaux) et celui des biens anciens (dont les 
travaux d’amélioration peuvent rester méconnus des services fiscaux). L’évolution des bases 
locatives, déconnectée de celle du marché immobilier, conduit à des disparités territoriales 
fortes entre communes et quartiers, et une distorsion du lien avec les contribuables. Par 
ailleurs, la faiblesse des bases dans certaines communes les amène à augmenter les taux.  
 
Comme l’a montré Olivier Meslin119, si la taxe foncière présente un profil globalement 
progressif en fonction du niveau de vie des ménages en raison de la concentration de la 
propriété immobilière dans le patrimoine des ménages les plus aisés, la taxe foncière 
est régressive en fonction de la valeur du patrimoine immobilier car plus la valeur de 
marché est élevée, plus l’assiette de la TF est faible en moyenne au regard de cette valeur 
de marché (effet d’assiette) et plus le taux de TF tend à être faible (effet taux). Le 
caractère manifestement régressif de la taxe foncière s’explique donc par les taux d’effort des 
ménages selon le lieu de résidence des ménages. Si les logements situés dans l’agglomération 
parisienne étaient soumis à un taux d’imposition égal à la moyenne nationale hors région 
parisienne (0,377 % de la valeur de marché), le taux d’imposition du patrimoine immobilier 

                                                 
118 Loyer annuel théorique que pourrait produire un immeuble bâti ou non bâti, s’il était loué dans des 
conditions normales 
119 Olivier Meslin, « Étude des propriétés redistributives de la taxe foncière sur les propriétés bâties », 
septembre 2023 
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du top 1% passerait de 0,22% à 0,36%. Selon Olivier Meslin, la faiblesse de la fiscalité foncière 
en région parisienne est une cause de régressivité de la taxe foncière.  
 
De manière générale, la procédure au terme de laquelle sont calculées les VLC est 
complexe. L’administration détermine pour chaque logement une « surface pondérée totale » 
qui est affectée par des coefficients de pondération et de majoration, selon la situation 
géographique et la prise en compte d’éléments de confort nombreux. Cette surface pondérée 
totale est ensuite multipliée par un « tarif au mètre carré » en fonction de l’état du logement 
(allant de « somptueux » à « délabré »), pour obtenir la « valeur locative cadastrale ». Au niveau 
de chaque commune, une étude du marché locatif a, ensuite, permis : 

• la détermination de « zones homogènes du point de vue locatif » ; 

• la sélection, dans chacune de ces zones, des locaux représentatifs de chaque catégorie 

de locaux présents sur le territoire de la commune. 

Les bases ont besoin d’être souvent actualisées pour refléter la réalité du marché. Or, la 
mise à jour a majoritairement reposé sur l’application de coefficients forfaitaires (cf. supra). 
Par rapport à la valeur de marché, une VLC peut être très fortement sur ou sous-évaluée selon 
que les prix du foncier ont plus ou moins augmenté dans la zone concernée. En vertu des 
articles 1516 à 1518 ter du CGI, les modalités de mise à jour des taxes foncières des propriétés 
bâties et non bâties suivent une procédure comprenant théoriquement :  

- l’exécution de révisions générales tous les six ans ;  

- l’actualisation triennale des évaluations résultant de la précédente révision générale ;  
- la constatation annuelle des changements affectant les propriétés.  

 
En premier lieu, c’est à partir de 2018 que le législateur a décidé de prendre en compte 
l’inflation réelle dans le calcul des VLC. Ensuite, l’actualisation triennale n’a été effectuée 
qu’à une seule reprise. En métropole, elle est intervenue en 1980 et a conduit à retenir une 
nouvelle date de référence au 1er janvier 1978. Pour les propriétés bâties, la valeur locative de 
1970 a ainsi été corrigée par un coefficient correspondant à l’évolution des loyers entre le 1er 
janvier 1970 et le 1er janvier 1978. Un coefficient d’actualisation a également été appliqué à la 
valeur locative des propriétés non bâties correspondant à l’évolution des loyers entre le 1er 
janvier 1961 et le 1er janvier 1978.  
 
En revanche, aucune révision générale n’a été appliquée jusqu’à la réforme de la VLC des 
locaux professionnels. La loi n°90-669 du 30 juillet 1990 posait le principe d’une réforme 
générale des évaluations cadastrales. Les nombreux travaux de simulation menés dans ce 
cadre ont montré que cette révision aboutirait à des transferts importants entre contribuables 
dans des conditions très inéquitables et n’ont donc pas emporté la conviction pour la mise en 
œuvre d’une telle réforme. La loi de finances rectificative du 29 décembre 2013 a prévu une 
nouvelle révision des valeurs cadastrales des logements sur la base d’un tarif au mètre carré 
dépendant de leur secteur géographique et de leurs caractéristiques. Dans cinq départements 
expérimentateurs, les propriétaires bailleurs devaient déclarer les caractéristiques de leurs 
biens (77 % l’ont fait) et, sur cette base, la direction générale des finances publiques (DGFIP) 
devait évaluer l’impact de la révision et en faire rapport au Parlement en septembre 2015. Le 
rapport montre également des transferts considérables entre propriétaires. Deux décennies 
plus tard, le législateur a adopté, en 2010, le principe d’une révision des VLC des locaux 
professionnels et commerciaux.  
 
Immense chantier conduit en 7 ans, la mise en œuvre de la réforme des bases locatives 
des locaux professionnels a conduit à définir de nouveaux paramètres d’évaluation pour 
3,6 millions de locaux en 2017. Elle a par ailleurs été accompagnée de la mise en place de 
mécanismes atténuateurs destinés à éviter une perturbation soudaine et trop forte des 
contributions acquittées par les propriétaires et des recettes perçues par les collectivités. La 
révision des VLC des locaux professionnels a conduit à modifier les paramètres de mise à jour 
de la taxe foncière de ces locaux en fonction des renouvellements généraux des conseils 
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municipaux. Elle a notamment conduit à prendre comme nouvelle date de référence des 
valeurs locatives au 1er janvier 2013 sauf pour les locaux créés après le 1er janvier 2017. 
 
Les bases d’une future révision des modalités de calcul des VLC des locaux d’habitation ont 
quant à elles été posées par la loi de finances pour 2020 sur le modèle de la révision des locaux 
professionnels. Sa mise en œuvre a été décalée de deux ans, de 2026 à 2028, par la loi de 
finances pour 2023 (article 106).  

Encadré 4 : Les enseignements de l’expérimentation sur la révision des valeurs locatives 
cadastrales pour les locaux d’habitation 

 

La valeur locative cadastrale (VLC) est une notion paradoxale mais fondamentale de la fiscalité 
locale, qui correspond au « loyer annuel théorique que pourrait produire un immeuble bâti ou non bâti, 
s’il était loué dans des conditions normales ». Les locaux d’habitation représentent la majeure partie des 
locaux soumis à la TFPB (52,6 millions de locaux d’habitation, soit 93 % des locaux soumis à la TFPB) 
ainsi qu’une part importante des recettes associées (72 %). 

L’établissement de VLC actualisées est un chantier immense et exigeant pour la DGFiP. Selon la 

Cour des comptes120, les travaux relatifs à la détermination de l’assiette expliquent pourquoi le taux 
d’intervention des taxes foncières calculé par la DGFiP s’élève à 0,96 % en 2021, un niveau supérieur au 
taux d’intervention moyen portant sur l’ensemble des impôts (0,74 % en 2021). En effet, l’actualisation 
de la base des taxes foncières combine alimentations automatisées (constructions nouvelles, mutations), 
opérations de relances effectuées par l’administration et manipulation de milliers de déclarations 
papiers. La numérisation des outils de contrôle qui s’appuient sur des outils expérimentaux innovants, 
et la dématérialisation des déclarations, pourraient permettre d’améliorer les opérations de gestion, 
mais restent encore en devenir. 

L'article 74 de la loi n°2013-1279 du 29 décembre 2013 de finances rectificative pour 2013 
prévoit la mise en œuvre en 2015 d'une expérimentation de la révision des valeurs locatives des 
locaux d’habitation et des locaux servant à l’exercice d'une activité salariée à domicile et la remise d'un 
rapport au Parlement sur l'expérimentation menée au 30 septembre 2015. Cette expérimentation s'est 
déroulée dans cinq départements représentatifs de la diversité des territoires français qui ont, ainsi que 
le prévoit la loi, été désignés par arrêté du ministre chargé du budget le 18 décembre 2014. Les cinq 
départements retenus sont les suivants : la Charente-Maritime, le Nord, l'Orne, Paris et le Val-de-Marne. 

Ce rapport avait pour objectifs de retracer « les conséquences de la révision pour les contribuables, les 
collectivités territoriales, les établissements publics de coopération intercommunale et l’État » en 
examinant « les modalités selon lesquelles la révision s’effectue à produit fiscal constant pour les 
collectivités territoriales ». Ce rapport considère trois hypothèses de simulation déclinées en deux 
scenarii distincts (identité des paramètres pour tous les locaux, discrimination entre locaux du parc 
privé et locaux du parc social). Ses conclusions ont permis d’affiner les modalités de révision, s’agissant 
notamment des paramètres, des modalités d’actualisation des tarifs ou de la comitologie associée. 

Le rapport souligne que, hors logements du parc social, les VLC des locaux d’habitation et des locaux 
professionnels augmentent dans des proportions voisines.  

Trois mécanismes sont consubstantiels à la révision selon le rapport :  

- le coefficient de neutralisation121 pour assurer la stabilité fiscale pour les collectivités, en prenant en 

compte la révision des locaux professionnels122 et la proportion contributive pour la TFPB ; 

- le lissage sur 10 ans de la révision des bases pour étaler les transferts et l’augmentation des bases ; 

- le plafond de la révision pour que l’écart entre avant et après soit diminué par deux. 

                                                 
120 Cour des comptes, Taxes foncières, 2023 
121 Un coefficient de neutralisation sera appliqué aux VLC, « égal pour chaque taxe et chaque collectivité 
territoriale, au rapport entre, d’une part, la somme des valeur locatives non révisées au 1er janvier 2028 
des propriétés […] imposables […] dans le ressort de cette collectivité et d’autre part, la somme des valeur 
locatives révisées de ces mêmes propriétés à la même date » 
122 La révision séparée des locaux d’habitation et professionnelle est une complexité supplémentaire 
aux vus de la revue de la sectorisation. 
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Enfin, le rapport invite à fiabiliser la qualité des informations relatives à la nature et à la surface du local 
pour les dépendances isolées et les maisons exceptionnelles, celle-ci ayant été, en 2015, qualifiée de 
« très moyenne » pour les premières et de « tout à fait mauvaise » pour les secondes. 

Deux conclusions peuvent être notamment tirées. 

1/ Les effets de transferts sont massifs, impliquant de revoir les mécanismes correcteurs pour 
être neutres pour les collectivités et les contribuables 

2/ La comitologie locale de revue des critères, très lourde, doit être revue pour gagner en 
souplesse. 

Par ailleurs, à la demande de l’Assemblée des Communautés de France (AdCF), l’IPP a conduit 
une étude sur les grandes agglomérations françaises pour évaluer ses impacts redistributifs, en 
comparant les valeurs révisées avec les valeurs utilisées actuellement en utilisant la méthode 

statistique dite des prix hédoniques123. Celle-ci part du principe que la valeur d’un bien est la 
somme des prix de ses principales caractéristiques (par exemple la surface du terrain et la 
surface habitable pour une maison). Ces prix peuvent être estimés par l’économétrie à partir d’un 
échantillon de transactions de sorte qu’ils expliquent le mieux possible le prix des transactions de cet 
échantillon. Ensuite, il suffit de les appliquer aux caractéristiques propres du bien considéré. L’impact 
de la révision dépend de l’échelon territorial à l’échelle duquel le taux de taxe est décidé : à titre 
d’exemple, un logement peut voir sa valeur locative augmenter davantage que la moyenne des logements 
de sa commune, ce qui impliquerait une hausse d’imposition dans le cadre d’un impôt communal, mais 
voir sa valeur locative baisser par rapport à la moyenne des logements de son intercommunalité, ce qui 
impliquerait une baisse de son imposition dans le cadre d’un impôt intercommunal. Considérant que les 
valeurs vénales (prix auquel le logement pourrait être vendu sur le marché) sont mieux connues et plus 
faciles à estimer que les loyers, l’institut des politiques publiques estime par cette méthode statistiques 
la valeur vénale des logements et la convertit en valeur locative en utilisant le rapport moyen loyer / 
valeur vénale de l’agglomération. 

Les résultats montrent, qu’à l’échelle communale, la révision tend vers une redistribution des 
ménages les plus aisés vers les moins aisés. Les 10% des ménages les plus aisés verraient la valeur 
locative du logement qu’ils occupent augmenter en moyenne de plus de 9%, tandis que la valeur locative 
des 10% des ménages les plus modestes diminuerait de 5,6% en moyenne. Par ailleurs, la date de 
construction est un facteur d’impact de la révision à l’échelle communale : les logements les plus anciens, 
datant d’avant 1950, verraient leur valeur locative augmenter de plus de 15% en moyenne, alors que 
ceux construits dans les années 1960 et 1970 verraient leur valeur baisser en moyenne de 16 %. Cet 
effet de composition serait la conséquence d’amélioration de la qualité des logements. A l’échelle 
intercommunale, les différences entre communes en termes de variation globale de valeur locative sont 
cohérentes avec la littérature documentant les évolutions urbaines depuis les années 1970. L’analyse à 
l’échelle intercommunale révèle une survalorisation des villes centres, les sous-valorisations étant 
concentrées dans les villes périphériques. Ce résultat peut s’interpréter comme la conséquence des 
phénomènes d’étalement urbain qui ont augmenté la valeur des logements de certaines communes 
périphériques, hausse non prise en compte dans les valeurs locatives utilisées actuellement. 

Source : DGFIP, Cour des comptes et IPP 

Un autre rapport qui doit détailler les conséquences sur les collectivités et sur les 
contribuables, est désormais prévu en 2026. Il devra notamment aborder les transferts de 
fiscalité entre les catégories de contribuables et les effets de la révision sur les potentiels 
financier et fiscal des collectivités territoriales, la répartition des dotations de l’État et les 
instruments de péréquation. Le même rapport doit enfin proposer « les modalités de mise en 
place et de sortie des dispositifs de neutralisation et d’atténuation de la révision des valeurs 
locatives des locaux professionnels et d’habitation ».  
 
À l’issue de la révision de la VLC des locaux d’habitation, les modalités de mise à jour, définies 
par l’article 146 de la loi de finances pour 2020, seront sensiblement identiques avec une 
actualisation à deux exceptions près : à ce jour, la modification annuelle des coefficients de 

                                                 
123Rapport IPP n°29, révision des valeurs locatives sur les locaux d’habitation : une évaluation sur grandes 
agglomérations, Chapelle, Fabre et Lallemand, décembre 2020 
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location n’est pas prévue non plus que les modalités de l’actualisation sexennale. Au mieux, 
elles seront actualisées en utilisant des coefficients de revalorisation par catégorie de biens ou 
zones géographiques. 
 
La révision des valeurs locatives tend à restaurer ce lien entre contribuables et 

collectivités, mais la méthode choisie se prive d’une certaine lisibilité et se démarque de 

la réalité. Il faut en effet tenir compte de la dimension statique et théorique des catégories et 

des secteurs définis et de la complexité des mécanismes atténuateurs de la révision des valeurs 

locatives des locaux professionnels, afin de ne pas déséquilibrer les recettes des collectivités et 

de limiter les transferts de charges entre contribuables sur dix ans. 

Constat n°5 : la procédure de révision des VLC est nécessaire mais ne permet pas de garantir dans 
la durée l’adéquation entre les bases de calcul de la taxe foncière sur les propriétés bâties et la 
valeur réelle du marché.  

 

Par conséquent, il semble qu’une autre méthode de révision des VLC doit être promue. 
Les services fiscaux pourraient se fonder sur les bases de données existantes pour déterminer 
par des méthodes économétriques des zones homogènes de loyers.  
 
La DGFIP n’est pas favorable à asseoir l’assiette des taxes foncières sur la valeur vénale 
et ce, pour deux raisons principales.  
 

- Premièrement, il ne lui paraît pas possible de connaître la valeur vénale des 
biens existants, car ils sont sur le marché en moyenne tous les 19 ans et se fonder 
sur des estimations serait trop imprécis. Il est vrai que l’actualisation au fur et à 
mesure des valeurs cadastrales par l’observation des loyers réels des logements 
similaires et voisins semble plus fiable que celle des valeurs vénales par l’observation 
des prix pratiqués lors des reventes de logements voisins et similaires (échantillon plus 
restreint). Toutefois, les données collectées par les notaires permettraient d’estimer la 
valeur vénale de manière précise par la méthode des prix hédoniques124. Une autre 
méthode consisterait à faire reposer l’assiette sur la déclaration du propriétaire, avec 
des contrôles réguliers sur les estimations des particuliers.  

 
- Deuxièmement, les valeurs vénales sont plus volatiles que les valeurs locatives 

et, au-delà d’une période de transition forcément plus étendue, le dynamisme de 
l’assiette serait très variable d’une collectivité à l’autre. L’obstacle principal de la 
mise en œuvre de la revalorisation, à savoir les effets redistributifs entre collectivités, 
serait probablement encore plus prégnant si on retenait les valeurs vénales comme 
assiette de l’imposition. Selon le rapport de l’IPP de 2020 qui identifie le lien entre les 
deux mesures alternatives de la valeur d’un local d’habitation, la méthode des prix 
hédoniques pourrait avantageusement remplacer les grilles actuellement utilisées par 
l’administration fiscale pour estimer les valeurs locatives. Le ratio loyer/prix est 
relativement homogène à l’échelle des communes, ce qui suggère que taxer la valeur 
locative ou la valeur vénale n’aura pas d’implication sur les recettes fiscales : 
« l’hypothèse d’une telle homogénéité implique la possibilité d’utiliser des données 
relatives aux transactions immobilières plutôt que des données sur le marché locatif, ce 
qui est un avantage considérable dans la mesure où les ventes couvrent une partie plus 
représentative du parc de logements que les locations. Une telle méthode consiste à 
estimer pour chaque logement un prix de marché et de lui appliquer un ratio loyer/prix 

                                                 
124Selon l’Insee, la méthode des prix hédoniques part du principe que le prix d’un bien ou d’un service 
dépend de ses caractéristiques. Cette méthode est souvent employée dans le domaine immobilier pour 
calculer ou corriger des indices de prix ou pour évaluer des biens non marchands. 
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évalué à l’échelle de la commune125 . Il faut toutefois noter que les dynamiques 
attendues de loyers et de prix de vente peuvent être homogènes à l’échelle communale 
mais spatialement hétérogène à l’échelle intercommunale au sein d‘une même 
agglomération. Par exemple, le prix des terrains à bâtir est dans un rapport de 1 à 20 
entre la grande banlieue et le centre de Paris126.  

 
Alors que le législateur a retenu le choix de la révision des valeurs locatives cadastrales, 
la question de la méthode d’actualisation est centrale. Selon les économistes Wasmer et 
Trannoy, ces valeurs locatives pourraient a mimima mieux taxer la chance plutôt que l’effort. 
En d’autres termes, la définition des valeurs locatives cadastrales pourrait mieux tenir compte 
du prix du terrain (localisation, quartier) et réduire la valeur du bâti et des aménagements liés 
à l’effort (résultats d’aménagement et rénovation principalement). Pour cela, il serait 
notamment envisageable de fonder cette révision sur la connaissance déjà disponible, en lien 
avec les travaux économétriques réalisés sur les zones de loyers homogènes.  
 
Les données collectées pourraient permettre de changer la méthode de révision de 
l’assiette des taxes foncières. En effet, en plus des données offertes par les observatoires 
locaux des loyers déployés depuis 2013 pour une cinquantaine d’agglomérations, la direction 
générale de l’Aménagement, du Logement et de la Nature (DGALN) a lancé en 2018 un projet 
de carte de loyers, en lien avec une équipe de recherche en économie d’Agrosup Dijon et de 
l’institut nationale de la recherche en agronomie (INRAE), SeLoger et Leboncoin. Repris en 
2021 par l’Agence Nationale pour l’Information sur le logement (ANIL), une nouvelle version 
de la carte des loyers de France a été publiée, reposant sur une base de données avec plus de 7 
millions d’annonces locatives127. Avec cette base de données, l’ANIL a mis au point une 
méthodologie d’estimation d’indicateurs, à l’échelle communale, du loyer - charges comprises 
- par m² selon la localisation et les types de biens (appartements et maison). Ces travaux 
économétriques sont actualisés annuellement et la dernière mise à jour date de janvier 2023.  

Proposition n° 6 : revoir la méthodologie de calcul de l’assiette des taxes foncières en se 
fondant notamment sur des méthodes économétriques d’estimation de zones 
homogènes de loyers au m2 selon le type de biens pour mieux mesurer et actualiser ces 
bases 

  

                                                 
125 IPP, 2020, « quelles différences entre valeur vénale et valeur locative ? » : si le rapport loyer/prix est 
homogène au sein d’un territoire où le même taux d’imposition est appliqué, asseoir la fiscalité sur les 
prix ou les loyers n’aura pas d’implication redistributive à court terme si la rénovation des bases fiscales 
est effectuée à prélèvement constant au sein de chaque commune.  
126 Chapelle, Trannoy, Wasmer, 2021, L'explosion de la valeur des terrains en France est-elle uniforme ? 
Une analyse en Ile-de-France 
127  www.ecologie.gouv.fr/carte-des-loyers ; voir www.data.gouv.fr sur les indicateurs et la 
méthodologie. Les indicateurs de loyers sont fournis charges comprises pour des biens types loués vides 
et mis en location au 3ème trimestre 2022 avec les caractéristiques de référence suivantes : un 
appartement (toutes typologies confondues) : surface de 52 m² et surface moyenne par pièce de 22,2 
m², un appartement type T1-T2 : surface de 37 m² et surface moyenne par pièce de 22,9 m², un 
appartement type T3 et plus : surface de 72 m² et surface moyenne par pièce de 21,2 m² et une maison 
avec une surface de 92 m² et surface moyenne par pièce de 22,3 m². 

http://www.data.gouv.fr/
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 La fiscalité des revenus locatifs est favorable à la location meublée de courte 
durée, ce qui réduit le nombre de biens disponibles sur le marché du logement 
et la mobilité permise par la location 

Le parc locatif présente des caractéristiques particulières en termes de mobilité, de coût et de 
détention. En termes microéconomiques, le bon fonctionnement du marché locatif privé 
repose sur la relation entre le bailleur, qui se prive de la jouissance du bien en contrepartie 
d’une rémunération, et son locataire. En termes macroéconomiques, le bon fonctionnement du 
marché locatif privé repose sur le niveau d’offre de logement pour les locataires et l’adéquation 
entre les besoins de logement en location et les ressources. 

2.3.1. L’arbitrage financier entre accession à la propriété et location s’explique 
en large partie par le niveau de revenus et par la fiscalité 

La plupart des ménages solvables128 choisissent d’acquérir leur résidence principale. Le 

nombre de propriétaires a globalement progressé depuis 1985 (+5,7 points). Début 2021, 

17,6 millions de ménages sont propriétaires de leur résidence principale en France. Ils 

représentent 57,7 % des ménages, une part en progression quasi continue, contre 46% en 

1985. Parmi eux, 35 % doivent encore rembourser les prêts immobiliers contractés pour 

l'achat de leur résidence principale.  

Le parc de logements des propriétaires occupants a été porté par la construction de 

maisons individuelles hors des agglomérations. Les propriétaires occupants sont 

davantage représentés hors des agglomérations (78 % des ménages habitant une commune 

rurale sont des propriétaires occupants, contre 50 % en agglomération). Ainsi, les 

départements caractérisés par une forte présence de propriétaires occupants sont 

majoritairement ruraux avec des pôles urbains mineurs, comme les départements appartenant 

à la « diagonale des faibles densités ». Avec 72 %, la Vendée est le département où la part des 

propriétaires occupants est la plus élevée. Les propriétaires occupants sont plus âgés que les 

locataires, avec un âge moyen de 60 ans pour un propriétaire occupant contre 48 ans pour un 

locataire. Leur ménage est aussi de plus grande taille en moyenne (72 % d'entre eux sont 

composés de deux personnes ou plus, contre 54 % chez les locataires). 

Parmi les raisons qui peuvent dissuader d’acquérir sa résidence principale, on note notamment 

l’anticipation d’un changement probable de situation dans le futur (mutation, modification de 

la composition de la famille, perspective de nette augmentation des revenus), l’augmentation 
significative du taux d’effort suite à l’achat immobilier, les coûts de transaction élevés, 

notamment avec les droits de mutation à titre onéreux ou une meilleure rentabilité du capital 

en restant locataire.  

Théoriquement, le prix d’un logement est égal à la somme actualisée des loyers futurs 

qu’il est susceptible de rapporter. Si l’on suppose que le taux d’intérêt de l’emprunt est égal 

au taux de rendement de l’immobilier (loyers nets plus revalorisation), alors il est parfaitement 

équivalent d’acheter un logement pour l’habiter ou bien de le louer et de placer au taux 

d’intérêt de l’emprunt l’écart entre le montant du remboursement du prêt qu’il aurait fallu 

contracter pour acheter ce logement et le loyer qu’il faut acquitter. À la fin du remboursement, 

la richesse du ménage propriétaire et celle du ménage locataire seraient exactement égales, 

l’une sous forme de patrimoine immobilier, l’autre sous forme de patrimoine mobilier. 

                                                 
128 Dont les revenus les permettent d’acheter une résidence principale, selon leurs revenus, les 
conditions d’accès au crédit, durée maximale du prêt, taux d’intérêt, taux d’effort maximal et les prix 
immobiliers.  
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Encadré 5: Rentabilité comparée de l’investissement immobilier et financier 

En 2007, Jacques Friggit a construit des séries de rentabilité des investissements immobiliers et 
financiers en France sur longue période. On peut ainsi comparer ce qu’un ménage aurait accumulé 
aujourd’hui s’il avait investi il y a 30 ans une somme équivalente en actions, en obligations sur le marché 
monétaire ou bien en logement locatif à Paris. Même après l’éclatement de deux bulles sur les actions et 
une croissance très rapide des prix immobiliers depuis dix ans, la rentabilité avant impôt du marché 
immobilier reste très inférieure à celle des actions (certes plus volatile) et globalement identique à celle 
des obligations (moins volatile). 

Ceci n’est cependant vrai que pour un investissement qui aurait été payé « comptant », c’est-à-dire sans 
recours à l’endettement. Or, le marché immobilier offre la possibilité d’emprunter à un taux d’intérêt en 
général inférieur au taux de rendement de l’immobilier. En utilisant un tel levier, les ménages peuvent 
donc bénéficier du différentiel de taux, au prix d’un risque accru. Si l’on peut emprunter à 4 % sur 30 ans 
pour un actif qui se revalorise à 5 % par an, on est alors 12 % plus riche à la fin du remboursement de 
son prêt que si l’on avait placé au fur et à mesure l’équivalent des remboursements sur un compte 
rémunéré à 5 %. Quand on prend en compte le loyer d’un locataire, l’écart de richesse finale peut devenir 
important. L’effet de levier peut être à l’origine d’une création de richesse importante pour les ménages 
qui acceptent de prendre ce risque. 

 

Les économistes identifient en définitive plusieurs justifications économiques à l’achat :  

- le recours à la dette peut en effet, par son caractère autodisciplinant, faciliter la 

constitution d’une épargne129 (Schaff, 2011) ;  

- un traitement fiscal avantageux (exonération des plus-values sur les résidences 

principales, non-imposition des loyers imputés, i.e. les loyers fictifs que les 

propriétaires occupants se versent à eux-mêmes, alors que les revenus de l’épargne 

financière sont taxés) ;  

- la quasi impossibilité de fait d’emprunter pour une épargne non immobilière, faute de 

sous-jacent. 

Toutefois, d’autres raisons non économiques peuvent aussi influer sur la décision 

d’achat de sa résidence principale :  

- le statut de propriétaire occupant permet d’éviter la relation bailleur-locataire. En effet, 

les décisions relatives à l’amélioration d’un logement sont prises par le propriétaire, 

qui n’est pas directement incité à maximiser l’utilité de son locataire. Réciproquement, 

le locataire n’est pas intéressé par la prise de valeur du logement, et n’est donc pas 

incité à l’améliorer ou à le maintenir en état au-delà des stipulations du contrat de 

location et de son confort personnel. A contrario, le statut de propriétaire occupant 

permet de prendre les décisions structurelles qui maximiseront son bien-être et la 

valeur de son bien, tout en jouissant d’une liberté accrue dans l’usage de son logement ;  

- le statut de propriétaire occupant permet également de renforcer un ancrage dans un 

territoire. 

La structure d’occupation française (60% de propriétaires - 40% de locataires) se situe 

dans la moyenne européenne (en % de ménages ou des individus s’y rattachant). La 

Suisse, l’Allemagne et l’Autriche présentent un parc locatif beaucoup plus développé, tandis 

                                                 
129 « De plus, outre l’effet de levier, le recours à la dette fonctionne comme un dispositif de 
precommitment : du fait de l’incohérence temporelle, le taux d’épargne réalisé est souvent inférieur au 
taux d’épargne souhaité par les ménages car il est difficile de résister à ses pulsions de court terme.», 
SCHAFF Clément, « Faut-il encourager l’accession à la propriété ? », Regards croisés sur l'économie, 
2011/1 (n° 9), p. 120-129. DOI : 10.3917/rce.009.0120. 
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que la Slovaquie, la Croatie et la Roumanie présentent les plus forts taux de propriétaires 

occupants130. 

Les politiques publiques visent à favoriser l’accession à la propriété, au-delà de la 

garantie de l’accès pour tous à un logement abordable et de qualité en tant que locataire 

ou propriétaire. S’il existe des avantages à être propriétaire (investissement dans la vie locale, 

entretien des logements et parties communes, investissement notamment dans la performance 

énergétique), la location introduit également une flexibilité importante sur le marché du 

travail. La fiscalité du logement ne devrait par conséquent pas contribuer à 

déséquilibrer l’attractivité des modes d’occupation, afin qu’un parc de logements 

équilibré puisse répondre au mieux aux différentes demandes de logement. 

2.3.2. Le marché locatif peut apporter une certaine flexibilité au marché du 
logement et de l’emploi 

Le nombre de locataires a baissé depuis les années 1980 au profit de l’accès à la 
propriété. Début 2021, ils représentent 24,7 % des ménages, soit 7,5 millions de ménages, une 
part qui a diminué sensiblement entre 1985 et 2012131.  
 
Le parc locatif privé est très concentré. A l’inverse du parc locatif social, qui est 
intégralement détenu par des bailleurs institutionnels, les particuliers représentent 97 % des 
propriétaires du parc locatif privé. Ce parc locatif privé est très concentré puisque 3,5 % des 
ménages détiennent au moins 5 logements et possèdent la moitié des logements en location132. 
 
La mobilité résidentielle des locataires du parc privé est plus forte. La propriété étant un 
facteur de plus grande stabilité résidentielle, le taux de mobilité annuel des propriétaires est 
bien plus faible que celui des locataires (5 % contre 17 %)133. La mobilité résidentielle à quatre 
ans s’établissait, en 2013, à 40,8 % pour un locataire du parc privé, contre 18,3 % pour un 
locataire du parc social, 28,3 % pour un accédant à la propriété et 3,6 % pour un propriétaire 
non accédant134. Les freins à la mobilité diffèrent entre les propriétaires et les locataires du 
parc social :  

- les propriétaires font face à d’importants coûts de transaction (DMTO)135 ; 
- les locataires du parc social ne bénéficient pas d’une portabilité de leurs droits et ne 

sont pas prioritaires dans le parc social du lieu de destination136.   
 
Dans le parc locatif social, la mobilité tend par ailleurs à diminuer. Selon l’Union sociale 
de l’habitat, la rotation annuelle des occupants du parc social a baissé de deux points, passant 
de 10% en 2011 à 8% en 2022. L’enjeu de mobilité est fort pour le secteur social qui a un fort 

                                                 
130 OCDE, 2020 ; voir rapport particulier n°5 
131 Compte du logement, 2022 
132 Insee, portrait social 2021 
133 Compte du logement, 2022 
134 Source : DG Trésor, Insee Références, édition 2017 - Fiches - Résidences principales 
135 Trannoy A. et É. Wasmer (2013b) : « La politique du logement en France », Document de Travail du 
CAE et Artus P., A. Bozio et C. García-Peñalosa (2013) : « La fiscalité des revenus du capital », Note du 
CAE, n° 9, septembre 
136 Le logement social ne permet pas a priori au bailleur de donner congé au locataire, contrairement au 
parc privé. Mais ce principe a été remis en cause par la loi de mobilisation pour le logement et la lutte 
contre l'exclusion du 25 mars 2009 et désormais certaines situations peuvent voir remettre en cause 
leur droit au maintien dans les lieux (la sous-occupation, les logements adaptés au handicap, le 
dépassement des plafonds de ressource et la démolition de l’immeuble). Selon les cas, cela peut conduire 
à un relogement par le même bailleur dans un autre logement ou à un départ obligé, ce qui équivaut à 
un congé dans le parc privé. 



L A  F I S C A L I T E  D U  L O G E M E N T  

- 66 - 

effet d’éviction du parc privé dans un contexte général de rationnement de l’offre137. Les deux 
secteurs sont en effet en concurrence sur le foncier, tandis que du côté de la demande, un 
ménage intégrant le secteur social libère un logement dans le parc privé138. 
 
Des politiques visant à encourager l’accession à la propriété et à développer le parc 
social ont donc potentiellement une incidence négative sur la mobilité et l’emploi. 
Oswald (1996) met en évidence une corrélation positive entre le taux de propriétaires 
occupants et le taux de chômage, corrélation qui semble se confirmer dans différents pays à 
différentes dates et même entre différentes régions d’un même pays139. Il interprète cette 
corrélation négative comme un effet de l’immobilité des propriétaires, qui pourrait dégrader 
l’appariement sur le marché du travail, ce qui ne fait toutefois pas consensus. 
 

Encadré 6 : Le développement de la propriété favorise-t-il le chômage ?  
La littérature économique sur la conjoncture d’Oswald. 

 
Depuis 1996, une abondante littérature, tant empirique que théorique140, a tenté de clarifier les canaux 
par lesquels le statut d’occupation pourrait avoir un effet macroéconomique. Ce sujet fait l’objet de vifs 
débats et semble loin d’être tranché.  
Sur le plan individuel, il ne semble pas que la propriété augmente en soi la probabilité d’être au chômage, 
mais elle peut conduire à des salaires plus faibles (Coulson et Fischer, 2009), notamment pour les 
accédants du fait de leur contrainte financière (Flatau et al. 2003). Graaf et Leuvensteijn (2007) estiment 
que le fait d’être propriétaire réduit le risque de chômage et d’inactivité, mais aussi la mobilité d’emploi 
à emploi. Brunet et Havet (2009) montrent que les propriétaires ont plus souvent un sentiment de 
surqualification pour le poste qu’ils occupent. Ces résultats, s’ils conduisent à relativiser la portée de 
l’hypothèse d’Oswald sur l’impact individuel de la propriété sur le chômage, laissent néanmoins penser 
que la propriété dégrade l’allocation du facteur travail dans l’économie. 
Le problème est de savoir si le statut d’occupation est un facteur d’immobilité ou si les ménages 
choisissent un statut d’occupation en fonction de leur degré de mobilité (les plus mobiles choisissant la 
location dans le parc privé). Si le sens de la causalité et les mécanismes exacts ne font pas l’unanimité, il 
s’avère cependant que, toutes choses égales par ailleurs, les propriétaires de plein droit et les locataires 
du parc social tendent à rester plus longtemps au chômage que les propriétaires-accédants (devant 
rembourser un crédit bancaire) et les locataires du parc privé (Costes N. et S. El Kasmi (2013)).  
Sur le plan macroéconomique, les résultats sont aussi mitigés mais plus souvent en faveur de l’hypothèse 
d’Oswald. Isebaert et al. (2010) identifient dans le cas de la Belgique un fort effet négatif du taux de 
propriétaires sur le taux de chômage. L’absence d’impact sur le chômage au niveau individuel n’invalide 
pas l’hypothèse d’Oswald d’un effet macroéconomique, car le taux de propriétaires peut aussi affecter 
les locataires. L’étroitesse du marché locatif rend par exemple plus difficile la recherche d’un logement. 
En Espagne, où le taux de propriétaires est proche de 90 %, les jeunes quittent très tard le foyer parental 
du fait de la difficulté à se loger. 
Au-delà de l’effet potentiel sur le chômage, les propriétaires peuvent aussi s’opposer à travers le jeu 
démocratique local à une libération du foncier dans leur commune, ce qui pénalise les nouveaux 
arrivants en organisant la hausse des prix (Ortalo-Magné et Prat, 2011), ou s’opposer à l’installation 
d’infrastructures désagréables pour le voisinage mais utiles à la communauté (effet « not-in-my-
backyard »). De plus, en cas de choc local négatif conduisant à une montée du chômage, l’immobilier 
baisse et les propriétaires se retrouvent piégés dans leur maison, incapables de déménager [Glaeser et 
Gyourko 2005]. 
En cas de chute des prix de l’immobilier, si la valeur des logements est inférieure à la dette contractée 
pour les acheter, la mobilité et les possibilités de réallocation de la main-d’œuvre chutent [Lockart 
2010].  

 

                                                 
137 Chapelle G. (2013) : Does Social Housing Crowd Out Private Construction?, Mimeo Sciences-Po Paris 
ou M.D. Eriksen et S.S. Rosenthal (2010) : « Crowd Out Effects of Place-Based Subsidized Rental Housing: 
New Evidence from the LIHTC Program », Journal of Public Economics, vol. 94, n° 11, pp. 953-966. 
138 Wasmer et Trannoy, 2013 
139 Oswald A.J. (1996) : « A Conjecture on the Explanation for High Unemployment in the Industrialized 
Nations: Part 1 », Warwick Economics Research Paper, n° 475, University of Warwick 
140 Clément Schaff entre autres 
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2.3.3. Les défaillances du marché locatif privé justifient une forte régulation, qui 
peut toutefois limiter la fluidité et l’appariement 

Les asymétries d’informations sur le marché locatif privé justifient certaines obligations 

réglementaires d’affichage, auxquelles les agences immobilières doivent répondre, 

contre rémunération. Les asymétries d’information concernent aussi la solvabilité du 

locataire qui peut entraîner des conséquences sur l’offre locative et sur la sélection des 

locataires. L’aversion pour le risque d’impayés peut se traduire par une diminution de l’offre 

locative (logements retirés du marché), par une internalisation de la prime de risque et par une 

sur-sélection des locataires141. Cette dernière fait peser un risque d’éviction sur les populations 

qui ont besoin de louer un appartement, ce qui conduit à un équilibre de marché sous-optimal 

(Wasmer et Trannoy, 2013). Les garanties locatives permettent de rendre le marché plus 

efficient : l’outil le plus utilisé est la caution par personne physique, solution gratuite et utilisée 

par près de la moitié des bailleurs privés. Le bailleur peut aussi recourir à une assurance 

(garantie des loyers impayés142) ou à un organisme de caution ou encore à une caution 

publique comme la garantie Visale.  

Encadré 7 : La garantie Visale, instrument de fluidification du marché  

La garantie Visale est une garantie publique gratuite pour les locataires et les bailleurs portée par Action 
Logement (coût de 1M€/an depuis 2018). Elle peut être apportée aux locataires de moins de 30 ans ou 
qui ont un CDD de moins de 6 mois ou en période d’essai, avec des revenus inférieurs à 1 500 euros nets 
mensuels, en mobilité professionnelle ou en possession d’une promesse d’embauche de moins de 3 mois, 
5% des baux malgré la hausse du dispositif depuis 2016).  

Prévue par la loi ALUR du 24 mars 2014, la garantie universelle des loyers (GUL) devait couvrir, à partir 
du 1er janvier 2016, l’ensemble des bailleurs contre les impayés. Jamais appliqué pour son coût de 500M 
euros et la complexité de sa mise en œuvre, le dispositif a été abrogé par la loi ELAN. 

Toutefois, 20% des locataires ne sont pas éligibles à la garantie Visale ou à l’assurance de garantie des 
loyers impayés, générant des effets de seuil dans le parcours résidentiel pour des ménages en difficulté. 

Alors qu’une assurance obligatoire pour les bailleurs et locataires renchérirait le coût d’accès au 
logement, la direction générale du Trésor et la DHUP recommandent de (i) renforcer le dispositif VISALE 
en étudiant le coût et la pertinence d’un élargissement aux indépendants sous condition de revenus, (ii) 
de faciliter la mise en place du paiement par le locataire de la garantie loyers impayés et (iii) d’élargir le 
marché de l’assurance Garantie des loyers impayés. 

 

La relation bailleur-locataire, fortement encadrée, est plus flexible pour la location 

meublée que nue. En France, la loi du 6 juillet 1989 prévoit des règles générales applicables 

aux locations du parc privé (hors location saisonnière). Les baux d’habitation classiques 

portent sur des locations vides ou meublées. La résiliation du contrat de location par un 

propriétaire bailleur ne peut intervenir qu’au terme du bail (1 an pour la location meublée ; 3 

ans pour la location vide) et uniquement pour y établir sa résidence principale ou celle d’un de 

ses ascendants ou descendants à charge, ou en cas de vente. La durée d’un an du bail meublé 

apporte dans ce cas davantage de flexibilité qu’une location vide. Par ailleurs, la loi ELAN de 

2019 a assoupli le cadre réglementaire de la location meublée en introduisant le bail mobilité 

(durée de location d’un à dix mois, non renouvelable), réservé aux étudiants, aux stagiaires ou 

aux missions à durée déterminée, qui a rencontré un succès important dans les grandes villes 

selon les données des agences immobilières. 

                                                 
141 « A la recherche du locataire idéal, du droit aux pratiques en région parisienne », F. Bonnet, Minra Safi, 
Etienne Lalé, Etienne Wasmer, regards croisés sur l’économie 2011, n°9, pp. 216 à 227. 
142 La garantie des loyers impayés est une assurance à laquelle souscrit le bailleur d’un bien pour se 
protéger des impayés et des retards de paiement du locataire. Il existe aussi la GLI inversée, qui s’appuie 
sur une facturation au locataire.  
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Tableau 10 : baux applicables aux logements locatifs privés 

Bien Bail d’habitation « classique » Bail mobilité143 

Type de logement Logement vide Logement meublé Logement meublé 

Durée du bail 3 ans minimum 
1 an minimum (9 mois si le 
locataire est étudiant) 

De 1 à 10 mois 

Dépôt de garantie 1 mois maximum 2 mois maximum Interdit 
Durée de préavis pour 
le propriétaire 

6 mois minimum avant la date 
d’échéance du bail 

3 mois minimum avant 
l’échéance du bail 

Pas de préavis à 
donner 

Durée de préavis pour 
le locataire 

3 mois minimum (1 mois en 
zones tendues) 

1 mois minimum 1 mois minimum 

Source : DG Trésor, ServicePublic.  

L’assouplissement des baux permettrait de mieux stimuler l’offre et la mobilité du parc 

locatif privé, par une « flexi-sécurité du logement ». Celle-ci consisterait à proposer une 

meilleure gestion des conflits locataires-propriétaires, un recouvrement simplifié des impayés. 

Elle viserait aussi à « renforcer la fluidité du parc en élargissant l’éventail des motifs de fin de 

bail, en permettant un contrôle de l’état du logement par son propriétaire une fois par an, en 

alignant les fins de baux sur une période spécifique de l’année et en favorisant la libre durée du 

bail par accord entre locataire et propriétaire. En contrepartie, rendre le DALO effectif en ciblant 

cette effectivité sur le parc social » 144.  

Les litiges rigidifient le marché : 220 000 contentieux locatifs en 2017 dont 160 000 

concernant l’expulsion d’un locataire en situation d’impayé pour 15 expulsions effectives145. 

L’IGF et le CGEDD recommandent le développement de la phase précontentieuse en amont, qui 

ne concerne à ce stade que 10 à 20% des dossiers.  

Afin d’être éligible à ce troisième type de dispositif, les collectivités volontaires doivent 

toutefois respecter certains critères de tension du parc locatif (écart important entre les 

niveaux de loyer dans les parcs privé et social, faible renouvellement du parc, etc.). En 2022, 

environ 860 000 logements locatifs situés dans 24 communes sont concernés par ce dispositif. 

Les loyers pratiqués par les propriétaires bailleurs doivent se situer dans une fourchette 

constituée d’un montant maximal égal au loyer de référence majoré de 20 % et d’un montant 

minimum égal au loyer de référence minoré de 30 %. Ce loyer de référence, défini par arrêté 

préfectoral, est égal à la médiane des loyers constatés par l’observatoire local des loyers, et 

peut faire l’objet d’un complément de loyer pour des logements présentant des 

caractéristiques exceptionnelles de localisation ou de confort. L’instauration d’un complément 

de loyer est en pratique un moyen souvent utilisé par certains propriétaires bailleurs pour 

dépasser les plafonds de loyer. 

Différentes études et enquêtes ont démontré qu’à Paris environ 30 % des nouvelles mises en 

location dépassent les plafonds majorés146. Selon le CGEDD, 20% des loyers dépassent le seuil, 

mais cette part a diminué de 5 points depuis l’application de l’encadrement en 2015147. Ces 

locations ne sont toutefois pas toutes irrégulières : les compléments de loyer pour 

« caractéristiques exceptionnelles » permettent en effet aux propriétaires bailleurs de 

                                                 
143 Le bail mobilité concerne des situations personnelles particulières : formation ou mutation 
professionnelles, mission professionnelle temporaire, études supérieures, contrat d'apprentissage, 
stage, service civique. 
144 Trannoy, Alain, et Étienne Wasmer. « La politique du logement locatif », Notes du conseil d’analyse 
économique, vol. 10, no. 10, 2013, pp. 1-12. 
145 Justice.gouv.fr 
146 37% de loyers abusifs à Paris et 43% en Seine-Saint-Denis en 2019 selon la fondation Abbé Pierre 
147 CGEDD, SDES, L’encadrement des loyers à Paris, une contrainte plus forte dans certains logements, 
juillet 2020. 

https://www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F1168
https://www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F1168
https://www.service-public.fr/particuliers/vosdroits/F34759
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pratiquer des loyers plus élevés que les plafonds. A Paris, le dépassement moyen (180 €) 

représente environ 15 % du loyer moyen hors charges (1230 €). 

Encadré 8 : L’encadrement des loyers dans la littérature économique 

Les conclusions principales de la littérature économique sont que l’encadrement des loyers à la mise en 
location ou au renouvellement du bail est bénéfique à court terme. Il en résulte :   

- un gain économique pour les locataires en place,  

- une baisse du taux d’effort des ménages et une augmentation de la demande locative,  

- un allongement de la durée de location, parfois couplé à une amélioration de l’entretien des logements 
par les locataires,  

Mais, ce dispositif a des conséquences négatives à moyen terme sur l’offre (diminution de l’offre du 
nombre de logements sur le marché) et sur la qualité du parc locatif (moins d’entretien des 
propriétaires)148. Par ailleurs, le rendement de l’investissement locatif diminue, ce qui incite l’État à 
accorder des avantages fiscaux aux bailleurs – un coût supplémentaire pour les finances publiques. Ce 
dispositif n’a enfin pas d’effet sur le phénomène de sur-sélectivité des locataires et ne conduit pas à 
améliorer l’accès au marché locatif pour les ménages les plus modestes. Enfin, la mesure peut conduire 
à l’augmentation des loyers des municipalités adjacentes. 

La littérature économique fait consensus sur le fait que l’encadrement de la hausse des loyers limite les 
hausses de loyers décorrélées de l’amélioration du logement. D’une part, l’encadrement de la hausse des 
loyers en cours de bail assure une visibilité au locataire sur ses dépenses futures en logement et permet 
d’éviter que les bailleurs ne profitent de la relative captivité de leurs locataires, du fait des coûts de 
déménagement, pour imposer des hausses de loyers excessives. D’autre part, l’encadrement de la hausse 
des loyers à la relocation incite le bailleur à l’amélioration du logement. En effet, une hausse du loyer à 
la relocation peut être appliquée de manière dérogatoire en cas de travaux d’amélioration, notamment 
énergétique. 

L’expérience suggère aussi que l’encadrement de l’évolution des loyers entre les baux tend à réduire la 
mobilité. En effet, comme dans le parc social, les locataires de long terme peuvent jouir d’un loyer 
inférieur aux loyers de marché du fait de ces encadrements de hausse des loyers. Ce gain économique 
est assimilable à un coût de sortie, limitant leur mobilité. 

La littérature économique conclut que les mécanismes d’encadrement des loyers sont des instruments  
qui sont sources d’inefficacité économique mais qui peuvent rester pertinents en cours de bail afin de 
limiter les hausses des prix des loyers, une fois le locataire installé. Des dispositifs d’accroissement de 
l’offre locative et pour faciliter l’accès au logement seraient plus efficace sur les prix (cf. supra). Par 
ailleurs, ces dispositifs peuvent renforcer la vacance ou la location meublée de courte durée.  

 

L’existence d’un parc locatif privé développé et de bonne qualité permet de flexibiliser 

le marché du logement, du fait d’une plus forte mobilité des ménages locataires. En effet, 

une plus grande mobilité résidentielle permet une meilleure allocation sur le marché du travail. 

Elle peut également contribuer à réduire les coûts généralisés de transport et les émissions de 

gaz à effet de serre associés aux déplacements domicile-travail. La location privée permet à des 

ménages solvables mais ne disposant pas des fonds propres ou d’une capacité d’endettement 

suffisante d’accéder à un logement (jeune actif, ménage âgé, etc.). Enfin, le parc locatif privé est 

plus sobre en consommation d’énergie (moins de maisons individuelles, soit 25%, et des 

surfaces plus petites de 36m² en moyenne). 

                                                 
148 Wasmer et Trannoy, 2013, comparaison avec l’Allemagne 
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2.3.4. La fiscalité des revenus locatifs crée une distorsion en faveur des meublés 
qui conduit à une diminution du nombre de biens disponibles à la location 
longue durée et à l’achat 

Le régime fiscal de la location meublée non professionnelle (LMNP) est plus avantageux 

pour149 : 

- le régime micro-BIC, l’abattement forfaitaire représentatif des charges est de 50%, 

(voire de 71% pour les meublés de tourisme), contre 30% au régime micro foncier ; 

- le régime réel, le régime de location meublée non professionnelle permet de déduire, 

en plus des charges, un amortissement qui n’est ensuite pas réintégré dans le calcul de 

la plus-value imposable, contrairement aux loueurs professionnels150. Par ailleurs, ce 

régime offre la faculté de limiter le bénéfice, voire d’en générer, dans la mesure où sont 

déductibles les intérêts et frais d’emprunt et l’amortissement du bien.  

La part des meublés a beaucoup augmenté dans le parc locatif. La part des meublés dans 

le parc locatif total a crû, de 2,4 % en 1982 à 7,8 % en 2018. Ce développement est directement 

lié à une demande accrue pour ce type de logements (hausse du nombre d’étudiants et des 

contrats temporaires, décohabitation151, mobilités géographiques) ainsi qu’à une 

règlementation et un régime fiscal plus avantageux pour la location meublée. Cette dynamique 

intensifie la concurrence des usages des locaux d’habitation, conduit à une réduction de l’offre 

de résidences principales en zones tendues et à l’augmentation des prix de l’immobilier. 

En outre, le développement rapide des locations de meublé de tourisme (ou de court 

terme) a été appuyé par le développement des plateformes, qui rapprochent l’offre et la 

demande en temps réel, accentuant les déséquilibres sur les marchés locaux du 

logement dans les zones tendues. Fin 2021, la France comptait 800 000 locations 

saisonnières, soit + 18% par rapport à l’année précédente. La concentration de ce phénomène 

dans le temps (développement des plateformes depuis 10 ans) et dans l’espace a modifié par 

connexité les marchés immobiliers et influe sur les déséquilibres de logement dans les zones 

touristiques tendues. La location meublée non professionnelle est plus compétitive pour le 

locataire que l’hébergement touristique classique. Pour le propriétaire, l’usage est plus 

rentable, doté d’une fiscalité attractive et d’une flexibilité forte de la jouissance du bien, avec 

moins de risques associés.  

Le choix de la location meublée de tourisme se fait autour de trois critères pour le 

propriétaire152 :  

- la rentabilité : la mission IGF-CGEDD de juin 2022 a réalisé des simulations établissant 

que la rentabilité d’un même bien loué selon un bail classique pour une année entière 

est proche, voire inférieure au rendement d’une succession de locations de courte 

durée en tant que meublé de tourisme ; 

                                                 
149 Voir rapport particulier n°1  

150 150 U et 150 VH du CGI pour les plus-values privées. Pour rappel, au CGI art. 155, la qualité de loueur 
professionnel est reconnue aux personnes qui cumulent deux conditions (plus de 23 000 € de recettes 
annuelles, que ces recettes excèdent les revenus du foyer fiscal soumis à l’IR dans les catégories des 
traitements et salaires, des BIC autres que ceux tirés de l’activité de location meublée, des BA, des BNC 
et des revenus des gérants et associés) 
151 Processus par lequel un individu quitte le logement qu’il partageait avec d’autres personnes. La 
décohabitation apparait comme un processus progressif, multiforme, fait d’allers et retours, nécessitant 
plusieurs mesures afin d’en décrire la dynamique (Villeneuve-Gokalp, 1997 ; Clément, 2009) et difficile 
à quantifier. 
152 Voir rapport particulier n°1 
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- la flexibilité : possibilité de jouissance hors locations, règles moins contraignantes que 

les baux classiques, faible risque d’impayé : ces avantages extra-monétaires ont été mis 

en avant par le sondage sur les principaux déterminants du choix de mise en location 

meublée par le sondage réalisé par la mission IGF-CGEDD de 2016153 ; 

- la fiscalité : défiscalisation du coût de leur investissement et/ou du flux des revenus 

constitués (cf. infra). Il faut toutefois préciser que le sondage réalisé en 2016 place en 

troisième ce facteur explicatif dans le choix de préférer la mise en location d’un 

logement meublé à un logement nu.  

Les différences majeures d’imposition ne se justifient plus et renforcent donc des 

déséquilibres importants en zone tendue. Le régime fiscal d’imposition d’un particulier 

diffère selon qu’il met en location un logement nu (revenus fonciers) ou meublé (revenus 

industriels et commerciaux)154. Cette distinction de catégorisation des revenus relève d’un 

reliquat historique, puisque la location meublée était au XIXe siècle majoritairement composée 

de chambres d’hôtels meublées et non de logements, ce qui a conduit à considérer la location 

meublée comme une activité commerciale155. Cette différence joue en faveur de la location 

meublée.   

Il en résulte un écart de rentabilité rendu possible par la faculté d’amortir le logement 

et l’ameublement, contrairement à un logement vide, ce qui permet de neutraliser pour 

le bailleur en meublé le revenu imposable tiré de la location du bien. En 2016, la mission 

conjointe de l’IFG et du CGEDD a estimé la perte de recettes d’IR et de prélèvements sociaux du 

régime LMNP entre 330M€ et 380M€ par an, dont les deux tiers résultent de la règle de 

l’amortissement156. Cette estimation pourrait être revue à la hausse compte tenu du 

dynamisme du régime LMNP.  

La littérature économique montre que l’impact des locations de meublés de tourisme est 

d’autant plus fort que ces locations sont le fait d’acteurs commerciaux qui utilisent les 

propriétés de l’actif immobilier (fort rendement du fait d’une pression fiscale allégée, capacité 

à emprunter 100% de la valeur de l’actif, constitution d’un patrimoine à coût faible, voire nul), 

sans prendre en compte les conséquences négatives qu’ils génèrent sur le marché.  

Constat n°6 : la différence d’imposition entre la location meublée et la location nue pour les 
particuliers participe de la raréfaction de l’offre dans le parc locatif privé.  

2.3.5. Simplifier la fiscalité applicable aux revenus locatifs pour limiter la 
distorsion en faveur de la location meublée 

Tout d’abord, l’abattement fiscal de 71% pour les meublés de tourisme classés par 

rapport aux meublés non classés n’apparaît plus justifié par l’objectif initialement 

poursuivi, qui était la progression en volume et en qualité de l’offre de meublés touristiques. 

Cet objectif ne semble pas cohérent avec les mesures de régulation mises en œuvre dans les 

zones touristiques. Le dispositif de classement n’entraîne pas de contraintes et améliore la 

                                                 
153 Mission IGF-CGEDD, « Evaluation de politique publique – le logement locatif meublé », 2016. Les 
hypothèses d’une location de courte durée étant une durée de location de 120 jours, durée maximale 
autorisée de location d’une résidence principale, tandis qu’un taux de vacance de 8,8 % est pris en 
compte dans l’analyse d’une location à l’année. 
154 Voir rapport particulier n°1.  
155 Ce qui créé une incohérence dans le cas du régime location meublée non professionnelle (LMNP) 
156 Ces estimations se fondent sur les données de l’année 2013, soit 475 411 contribuables ayant déclaré 
des revenus ou des déficits de location meublée non professionnelle, pour un revenu total d’environ 
1,3 Md€ (après abattement et déduction de charges). Mission IGF-CGEDD, 2016 
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commercialisation de l’offre. Par ailleurs, le seuil fixé pour l’application du régime micro-BIC 

(188 700 €157) aux meublés classés est très élevé pour un complément de nature non 

professionnelle. Il est proposé d’aligner les abattements et les seuils respectivement à 50% et 

77 700 €158. L’alignement est proposé sur le régime le moins favorable dans la mesure où la 

forte augmentation de l’offre de meublés touristiques a des effets dommageables sur le 

logement des ménages résidents permanents des zones touristiques et où cette offre n’a pas, 

au vu de ses caractéristiques, besoin d’être davantage encouragées.  

Proposition n° 7 : supprimer l’abattement fiscal pour les meublés de tourisme classés et 
ramener le seuil de revenu que les meublés classés génèrent au seuil classique en zones 
tendues 

Par ailleurs, et comme l’avait identifié le rapport du CPO de 2018, il est nécessaire 

d’unifier le régime fiscal des locations meublées et des locations nues, autour du régime 

foncier, avec clause de « grand père »159.  

En premier lieu, la pluralité des régimes fiscaux est peu lisible. En second lieu, elle incite 

fortement à recourir au statut LMNP et/ou à des locations de courte durée.  

En régime micro-BIC, la différence d’abattement entre la location nue (30% pour le régime 

microfoncier) et la location meublée (50% pour le régime micro-BIC) est trop importante pour 

ne couvrir que l’ameublement, d’autant plus que la location meublée, notamment de courte 

durée, offre la possibilité au propriétaire de se réserver la disposition du bien une partie de 

l’année. Une partie des charges est donc liée à cette utilisation personnelle, ce qui n’est pas pris 

en compte dans l’abattement forfaitaire.  

Il semble nécessaire de réduire l’attractivité différentielle de la location meublée de courte 

durée, afin de renforcer la neutralité de la fiscalité du logement entre investissement locatif de 

longue durée et investissement locatif de courte durée et entre location nue et location 

meublée. Il paraît aussi important de limiter les montages d’optimisation fiscale qui utilisent la 

capacité à inclure dans les charges déductibles les intérêts d’emprunt et la capacité à amortir 

les locaux. L’amortissement linéaire du bâti non foncier est décorrélé de la valeur réelle du bien 

et permet de réduire fortement, voire de rendre nulle, l’assiette des revenus locatifs 

imposables. Par ailleurs, cet amortissement n’est pas répercuté lors de la revente pour le calcul 

de la taxe sur les plus-values immobilières.  

Proposition n° 8 : unifier les régimes fiscaux de la location meublée et de la location nue 
autour du régime foncier 

- En régime micro-foncier, créer un régime forfaitaire unique : garder une différence 

d’abattement entre la location nue et la location meublée pour tenir compte du coût de 

l’ameublement mais la réduire à 10% et harmoniser le seuil maximal ; 

- En régime réel, un régime réel unique : supprimer la possibilité de déduire des intérêts 

d’emprunt pour acquisition et l’amortissement du bâti sur 50 ans, mais permettre 

l’amortissement des travaux en location nue et en location meublée et de l’ameublement 

pour la location meublée. 

Cette réforme implique de modifier les dispositions pertinentes du code général des impôts et 

de mettre en cohérence le régime professionnel (taxé au BIC ou à l’IS) et le régime non-

professionnel (taxé au régime foncier).  

                                                 
157 Article 50-0 du CGI dans sa version révisée par l’article 1 du décret n°2023-422 du 31 mai 2023 
158 Le code général des impôts dispose que ce seuil est réactualisé tous les trois ans 
159 Proposition n°3  
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Tableau 11 : proposition de réforme de la fiscalité des revenus locatifs  

Sources : DG Trésor, IGF-CGEDD 2016, IGF-CGEDD 2022 et CPO 2018, décret n° 2023-422 du 31 mai 2023.  

                                                 
160 Revenus locatifs bruts : sans les charges 
161 Revenus locatifs = loyers charges comprises 
162 charges déductibles complémentaires = amortissement de l’immeuble hors terrain, des frais de 
notaires, des travaux, des meubles 

Caractéristique 
du régime 

Régime unique pour la location 
vide et meublée (classique et 

touristique) 
Comparaison avec l’état actuel 

Type de régime Micro-foncier Réel 
Micro-foncier ou 
micro-BIC 

Réel 

Conditions 

Revenus 
locatifs bruts 
(RLB)160 < 
15K€/an 

Revenus locatifs 
bruts (RLB) > 
15K€/an 

Location nue :  
RLB < 15K€/an  
Location 
meublée :  RL161 
< 77,7K€/an ou 
188,7 k€/an 
(meublés de 
tourisme et 
chambres 
d’hôtes) 

Location nue :  RLB > 
15K€/an 
Location meublée :  RL > 
77,7K€/an ou 188,7 k€/an 
(meublés de tourisme et 
chambres d’hôtes) 

Assiette 
d’imposition 

Si RLB <760€ 
→ 0€ 
Vide : RLB * 
70% 
Meublée : 
RLB * 60% 

RLB – charges 
déductibles 
standards 

Location nue :  
RLB * 70% 
 
Location 
meublée : Si RLB 
<760€ (si RP, 
305€ sinon) : 0 ; 
sinon RLB * 50% 
 
LMNP :  Si 
RLB<305€  0 
Sinon RLB * 50% 

Location nue :  RLB – 
charges déductibles 
standards  
Location meublée et LMNP : 
RLB – charges déductibles 
standards - charges 
déductibles 
complémentaires162 

Déficit foncier Impossible 

Imputable (hors 
intérêt 
d’emprunts) sur 
le revenu global 
dans la limite de 
10 700 € 

Location nue et 
meublée : 
impossible 

Location nue :  Imputable 
(hors intérêt d’emprunts) 
sur le revenu global dans la 
limite de 10 700 € 
Location meublée et LMNP : 
impossible  

Amortissement 
Frais de notaires, travaux et 
ameublement 

Location nue et 
meublée : aucun 

Location nue : aucun 
Location meublée :  
Immeuble hors terrain, frais 
de notaires, travaux et 
ameublement 

Aide 
comptabilité 

Aucune 
Réduction d’impôt 
de 915€ / an 

Location nue : 
aucun 
Location 
meublée :  
Réduction d’impôt 
de 915€/an 

Location nue : aucun 
Location meublée et LMNP :  
Réduction d’impôt 915€/an 

Plus-values 
immobilières 

Egales à la différence entre le 
prix de vente et le prix 
d’acquisition, avec abattements 
pour durée de détention. 

Pas de différence Pas de différence 
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 Les dépenses fiscales en faveur du logement ne permettent pas un meilleur 
appariement entre offre et demande de logements  

 Le dispositif Pinel constitue un soutien à l’investissement locatif et une aide 
indirecte au secteur de la construction, dont le coût est élevé pour l’État 
(1,4 Md€ en 2022), sans que son efficacité soit démontrée  

3.1.1.  Le dispositif « Pinel » poursuit une pluralité d’objectifs et a fait l’objet de 
recentrages successifs  

3.1.1.1. Le dispositif « Pinel » consiste en une réduction d’impôt proportionnelle 
au prix d’acquisition, soumise à plusieurs conditions 

Le dispositif dit « Pinel » est une réduction d’impôt sur le revenu en faveur de l’investissement 
locatif intermédiaire163. Les logements intermédiaires sont définis par le code de la 
construction et de l’habitation comme des logements164 :  

- faisant l’objet d’une aide directe ou indirecte, sous quelque forme que ce soit, accordée 
par l’État ; 

- destinés à être occupés à titre de résidence principale par des personnes physiques 
sous condition de ressources ; 

- dont le prix d'acquisition ou, pour les logements donnés en location, dont le loyer, 
n'excède pas, pendant la durée fixée lors de l’attribution de l’aide, des plafonds fixés 
par décret en fonction de la localisation du logement, de son type et, le cas échéant, de 
son mode de financement. 

Le dispositif Pinel réduit le montant d’impôt payé par le ménage bénéficiaire à hauteur de 12%, 
de 18% ou de 21% de la valeur d’acquisition selon que l’engagement de location est de six, neuf 
ou douze ans. Le montant total de la réduction d’impôt est plafonné à 300 000€ par an et à 
5 500 € par mètre carré de surface habitable. Le montant et l’éligibilité au dispositif sont 
conditionnés au zonage ABC.  

La réduction d’impôt est accordée sous trois conditions : 

- le loyer mensuel par mètre carré est plafonné en fonction de la zone (cf. tableau 12). Ce 
plafond de loyer mensuel est inférieur aux prix de marché en zone Abis165 ; 

- les ressources annuelles des locataires sont plafonnées (cf. Tableau 13) ; 

- les logements doivent être loués nus, performants au plan énergétique166, et se situer 
en zones dites « tendues », c’est-à-dire A, Abis ou B1167.  

 

 

                                                 
163 Article 199 novivicies du code général des impôts (CGI). 
164 Article L. 302-16 du code de la construction et de l’habitation. 
165 En 2023, les prix de location au m2 dans les communes en zone Abis est (hors Paris) estimé à 21€/m2.  
166 Les constructions nouvelles doivent respecter la réglementation thermique (RT) ou obtenir le label 
« bâtiment basse consommation » (BBC) ou « haute rénovation énergétique » (HPE) ou respecter au 
moins deux exigences de performance énergétique sur quatre équipements ou matériaux. 
167 Article 46 AZA octies-0 A de l’annexe III du CGI. 
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Tableau 12 : Plafonds de loyer mensuel par mètre carré, charges non comprises (en €) 

Zone A bis A B1 B2 et C 

Plafonds de loyer mensuel, par 
mètre carré hors charges 

17,62 € 13,09 € 10,55 € 9,17 € 

Source : Code général des impôts, article 2 terdecies D de l’annexe 3. 

Tableau 13 : Plafonds annuel de ressources des locataires pour les baux conclus en 2022 (en €) 

Zone Abis et A B1 B2 et C 

Personne seule 39 363 32 084 28 876 
Couple 58 831 42 846 38 560 

Source : Code général des impôts, article 2 terdecies D de l’annexe 3. 

3.1.1.2. Le dispositif poursuit une pluralité d’objectifs 

L’exposé des motifs de l’article 5 du projet de loi de finances pour l’année 2015 rappelle en 
préambule l’objectif de favoriser « l’émergence d’une nouvelle offre de logements intermédiaires 
en zones tendues. »168. En particulier, le soutien au secteur de la construction vise à résorber le 
décalage croissant entre les loyers du parc privé libre et ceux du parc social.  

Le dispositif Pinel poursuit trois objectifs :  

- orienter l’épargne des ménages vers la production de logements intermédiaires privés 
pour détendre le marché locatif dans les zones tendues ; 

- relancer la construction en zones tendues et soutenir l’emploi dans le secteur du 
bâtiment ; 

- améliorer la qualité des logements locatifs. 

L’exposé des motifs de l’article 5 du projet de loi de finances pour l’année 2015 rappelle, en 
préambule, l’objectif de favoriser « l’émergence d’une nouvelle offre de logements intermédiaires 
en zones tendues. »169. En particulier, le soutien au secteur de la construction vise à résorber le 
décalage croissant entre les loyers du parc privé libre et ceux du parc social.  

Le dispositif doit respecter l’objectif national de zéro artificialisation nette à horizon 2050. 
Dans ce contexte, la production de logements neufs peut se réduire en raison d’une pénurie de 
terrains directement constructibles. Les promoteurs peuvent s’orienter vers une 
reconstruction en neuf de l’existant, une densification et une verticalisation de l’habitat ou une 
compensation de l’artificialisation. 

3.1.1.3. Faisant suite à six dispositifs, le Pinel a fait l’objet de quatre recentrages 
en quatre ans 

Le dispositif Pinel a été créé par l’article 5 de la loi n° 2014-1654 de finances pour 2015. Il était 
alors applicable du 1er septembre 2014 au 31 décembre 2016. Les précédents dispositifs 
reposaient sur l’amortissement accéléré du bien, tandis que le Pinel consiste en une réduction 
d’impôt sur la base d’un engagement de durée de location et l’application à un logement 
éligible. 

                                                 
168 Article 5 du PLF 2015, pp58-60. 
169 Article 5 du PLF 2015, pp58-60. 
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Le dispositif Pinel est le successeur de sept dispositifs de soutien à l’investissement immobilier 
locatif :  

- le dispositif Méhaignerie (1984-1997) ; 

- le dispositif Périssol (1996-1999) ; 

- le dispositif Besson (1999-2002) ; 

- le dispositif Robien (2003-2006) ; 

- les dispositifs Robien recentré et Borloo populaire (2006-2009) ; 

- le dispositif Scellier (2009-2012) ; 

- le dispositif Duflot (2013-2014). 

Sur le long-terme, le marché de la construction neuve est fortement corrélé avec le montant 
des subventions accordées par l’État aux investisseurs immobiliers. La base de données 
Enquête sur la commercialisation des logements neufs (ECLN) permet de calculer le nombre 
de biens neufs vendus par trimestre depuis 1995. En période de dépense fiscale généreuse 
envers le secteur du logement neuf, l’achat de biens est significativement plus élevé. Ainsi, 
depuis l’introduction du Pinel en octobre 2014, environ 35 000 logements sont vendus par 
trimestre contre 20 000 en l’absence de ce dispositif durant la période 2012/2015 (voir 
graphique 12). Pour autant, ces dispositifs font l’objet d’appréciations mitigées quant à leur 
capacité à générer une offre de logements locatifs en adéquation avec la demande.   

Graphique 12 : Nombre de biens neufs achetés par trimestre depuis 1995 en fonction des 
dépenses fiscales en France 

 
Source : Levy (2021), d’après la base de données Enquête sur la commercialisation des logements neufs (ECLN). 
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Le graphique ci-dessus établit une corrélation entre le nombre de biens neufs achetés et les 
périodes de dépenses fiscales. Il n’établit pas de causalité, au sens où il n’est pas certain que 
l’effet du nombre de biens vendus soit attribuable à la mise en place des dépenses fiscales170 

Le dispositif Pinel a fait l’objet de quatre recentrages successifs entre 2016 et 2020 
(cf. tableau 14). 

Tableau 14 : Recentrages successifs du dispositif Pinel entre 2016 et 2020 

Loi de finances Article Recentrage effectué 

N° 2016-1917 Article 68 
Prorogation du dispositif d’un an et extension aux logements situés 
en zone C 

N° 2017-1837 Article 68 
Prorogation du dispositif de quatre ans en recentrant sur les 
zones A, Abis et B1. 

N° 2019-1479 Article 161 Recentrage du dispositif sur les logements collectifs. 

N° 2020-1720 Article 168 
Disparition progressive du dispositif avec prorogation au 
31 décembre 2024. Modification des taux de réduction des impôts 

d’un quart à un tiers entre 2022 et 2024171. 

Source : Rapporteurs du CPO. 

3.1.2. Malgré l’ampleur du dispositif et ses recentrages, les évaluations 
successives n’identifient pas d’effet significatif  

Différents rapports constatent le manque d’évaluation complète du dispositif, et plus 
généralement de la politique du logement. Depuis le rapport sur La Politique du logement établi 
par l’IGF, le CGEDD et l’IGAS en 2014172, 11 rapports relatifs aux dépenses fiscales ont été 
rédigés par l’IGF, le CGEDD, la DGALN, la DHUP ou l’IGA. Sans se concentrer spécifiquement sur 
le dispositif Pinel, les auteurs n’identifient pas, dans le cas de cette dépense fiscale, d’effet 
significatif sur le prix des biens et la plus accessibilité à la location pour les ménages modestes. 

Le rapport DGALN-DHUP, réalisé à la demande du Parlement, revient sur les conclusions 
provisoires de l’expérimentation du « Pinel Breton »173. Mise en œuvre en région Bretagne 
depuis 2020 et prolongée jusqu’en décembre 2024, cette expérimentation confie au préfet de 
région la détermination des zones éligibles et la fixation des plafonds de loyer et de ressources 
du locataire. Le rapport d’étape remis au Parlement en mars 2022 formule quatre constats : 

- le choix des territoires éligibles au dispositif serait cohérent avec les zones en tension 
selon les acteurs du marché immobilier ; 

- la définition du zonage « Pinel » à l’échelle infra-communale est vertueuse en limitant 
l’étalement urbain et l’artificialisation des sols ;  

- les zones concernées par le dispositif ont connu une augmentation du nombre de 
logements sur leur territoire ; 

- la dépense fiscale n’est pas maîtrisée, notamment par une ouverture du dispositif dans 
les zones B2 et C du territoire.  

                                                 
170 Il constitue dans l’article ce que les chercheurs en sciences économiques nomment une 
« motivation », c’est-à-dire un fait stylisé qui indique une raison d’approfondir une question sans établir 
une preuve d’un point de vue statistique. 
171 Les taux de réduction des impôts en pourcentage de la valeur d’acquisition diminuent d’un quart à 
un tiers entre 2022 et 2024 suivant la durée de l’engagement de location. Pour un engagement de 6 ans, 
la réduction d’impôt de 12% est réduite à 10,5% en 2023, puis 9% en 2024. Pour un engagement de 
12 ans, la réduction d’impôt de 21% est abaissée à 17,5% en 2023 et 14% en 2024. 
172 IGF-CGEDD-IGAS, Evaluation des dispositifs d’intervention de la politique du logement (EPP/MAP), 
2014 
173 DGALN-DHUP, Rapport d’évaluation de l’expérimentation en région Bretagne de déconcentration de 
l’éligibilité du dispositif « Pinel », mars 2022 
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3.1.3. Si le dispositif constitue un signal psychologique pour l’investisseur, la 
rentabilité financière est sensiblement équivalente à un achat dans 
l’ancien 

Le rapport IGF-CGEDD de novembre 2019 « Evaluation du dispositif d’aide fiscale à 
l’investissement locatif Pinel » observe que la rentabilité du dispositif pour les ménages est 
douteuse. La décote des appartements anciens est estimée à 30% du prix des investissements 
neufs « Pinel » à caractéristiques et localisation équivalentes. Cette décote à la revente fait que 
le rendement net d’impôt après revente à neuf ans du logement est négatif de plus de 16 000 €.  

La rentabilité financière d’un investissement locatif peut être donnée par deux indicateurs : 

- Le rendement net de l’acquisition, soit : 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡é 𝑛𝑒𝑡𝑡𝑒 =
𝑀𝑜𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡 𝑎𝑛𝑛𝑢𝑒𝑙 𝑑𝑢 𝑙𝑜𝑦𝑒𝑟 − 𝑐ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒𝑠 𝑎𝑛𝑛𝑢𝑒𝑙𝑙𝑒𝑠

𝑃𝑟𝑖𝑥 𝑑′𝑎𝑐ℎ𝑎𝑡 − 𝑑é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑑′𝑖𝑚𝑝ô𝑡 𝑃𝑖𝑛𝑒𝑙
 

La rentabilité nette d’un investissement immobilier est exprimée en pourcentage. Ce taux 
fluctue d’un bien à un autre. Le taux de rentabilité nette moyen n’est pas calculé de façon 
officielle. Les différentes estimations dans les médias174 sont compris entre 3 et 10 % brut, soit 
1 à 5 % net.  

- La plus-value à la revente, donnée par la différence entre le prix de vente et le prix 
d’achat pondéré par la déduction d’impôt et les droits de mutation à titre onéreux. 

Les rapporteurs ont essayé d’estimer, du point de vue d’un investisseur, l’incitation que 
représente le dispositif Pinel pour acheter un bien neuf plutôt qu’un bien ancien. Ce calcul, 
détaillé dans l’annexe 4 (cf. encadré 9), prend pour hypothèse le taux de déduction d’impôt du 
dispositif Pinel, l’écart de prix de 30% entre un bien neuf et un bien ancien à l’acquisition et les 
différents taux de DMTO entre neuf et ancien. Lorsque les montants annuels de loyer et les 
durées d’occupation sont équivalents dans le neuf et dans l’ancien, un investissement Pinel est 
plus rentable qu’un investissement dans l’ancien si et seulement si les biens faisant l’objet d’un 
dispositif Pinel se valorisent aussi bien que les biens anciens à la revente. Le calcul dépend des 
valeurs de paramètre, mais conduit à adopter une vision pessimiste de la rentabilité financière 
du dispositif.  

De plus, le Cerema relève que les copropriétés avec plus de 80% de logements potentiellement 
en investissement locatif défiscalisé présentent un risque accru de fragilité et de 
dégradation175. 

Le rapport de l’IGF et du GEDD de 2019 indiquait déjà une rentabilité globale négative mais 
insistait sur « l’effet psychologique de la réduction fiscale »176. Les auteurs du rapport, après 
consultation de l’association EDC qui regroupe les gestionnaires de biens et promoteurs 
immobiliers, notaient que l’aspect fiscal joue un rôle décisif dans l’initiation d’un 
investissement immobilier. 

 

                                                 
174 Le site internet « Immobilier danger » effectue par exemple un calcul de la rentabilité brute pour 
chaque ville (https://www.immobilier-danger.com/La-rentabilite-d-un-bien-817.html)). Plusieurs 
acteurs privés du secteur annoncent un taux de rentabilité brut moyen sans préciser les modes de 
calcul : PAP, Pichet, investisement-locatif.com, nexity, figaro immobilier etc. 
175 « Les logements produits grâce à l’investissement locatif aidé des ménages – Phase 6 : 
rapprochement des études sur l’investissement locatif et sur les copropriétés » - CEREMA – Octobre 
2014. 
176 Titre de quatrième partie du rapport. 

https://www.immobilier-danger.com/La-rentabilite-d-un-bien-817.html
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3.1.4. Le dispositif Pinel constitue une aide significative au secteur de la 
construction sans diversifier le portefeuille des investisseurs 

Le dispositif Pinel peut s’interpréter comme une aide de l’État au secteur de la construction en 
France. Ainsi, Antoine Levy (2021)177 établit un lien entre la loi Pinel et le volume de ventes et 
de construction en France.  

L’étude détaille le caractère frictionnel du marché pour un investisseur locatif. Le marché 
présente trois singularités :  

- un portefeuille d’actifs peu diversifié : chaque investisseur tend à réaliser un petit 
nombre d’investissements. Cette caractéristique est due à l’indivisibilité des biens et à 
des contraintes financières ; 

- une grande dispersion des retours sur investissement : la rentabilité financière, définie 
comme le ratio entre le loyer et le prix du bien, varie d’un bien à un autre, y compris 
dans un même lieu ; 

- une préférence pour les investissements proches du lieu de résidence de l’acheteur : la 
probabilité de posséder un investissement locatif en-dehors de sa ville de résidence est 
significativement faible. Ce biais de résidence est caractéristique du dispositif et peut 
s’expliquer par des coûts cachés ou une moindre connaissance du marché. 

Ces singularités conduisent les investisseurs à réaliser des opérations proches de chez eux, 
quitte à accepter un retour sur investissement facialement inférieur.  

En accord avec ces caractéristiques, A. Levy montre que les investisseurs locatifs réagissent 
fortement aux dépenses fiscales liées au logement. Leur dispersion sur le territoire fait que 
l’offre de capital est inélastique à travers l’espace. Le dispositif Pinel, par les changements de 
zonage en 2014 et 2018, fournit une expérience naturelle qui permet d’estimer la réaction des 
ménages aux dépenses fiscales. Trois résultats sont mis en évidence : 

- la dépense fiscale augmente la quantité totale d’investissement. Le nombre de ventes 
de biens éligibles au Pinel augmente de 18 à 20% lorsque la zone passe dans une 
catégorie plus avantageuse du point de vue de la dépense fiscale. Le changement du 
zonage révèle également que le Pinel déclenche des projets de construction ; 

- la quantité d’investissement se répartit inégalement sur le territoire en raison de la 
répartition des investisseurs immobiliers ; 

- les villes éligibles au Pinel connaissent une augmentation de leur population et du 
nombre d’emplois toutes choses égales par ailleurs. 

3.1.5. Dans le même temps, G. Chapelle et al. (2018) montre que le Scellier 
modifie les prix mais pas la quantité de biens neufs 

A. Levy (2021) insiste sur le nombre de biens achetés par trimestre et l’effet signal produit par 
les dépenses fiscales. Les études sur les dispositifs antérieurs montrent néanmoins que la 
suppression des dépenses fiscales en faveur de l’investissement locatif a un effet de 
décélération des prix, réduit le taux de vacances sans pour autant réduire la production de 
nouveaux logements.  

                                                 
177 Antoine Levy, « Housing Policy with Home-biased Landlords : Evidence from French Rental 
Markets », MIT Economics 
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Guillaume Chapelle, Benjamin Vignolles et Clara Wolf (2018)178 étudient en particulier le 
dispositif Scellier. Partant du constant que l’élasticité de l’offre est faible en France, les 
dépenses fiscales sont susceptibles de ne pas augmenter le volume de biens disponibles à la 
vente. En utilisant la variation géographique entre les dispositifs Borloo, Robien et Scellier, les 
auteurs exploitent une expérience naturelle. La suppression du dispositif Borloo-Robien a, 
toutes choses égales par ailleurs, décru le prix des biens de 1,0%. Dans le même temps, le taux 
de vacance a été réduit de 1,6% dans les zones ne bénéficiant plus d’aides fiscales.   

Constat n°7 : l’impact du Pinel sur les prix de l’immobilier, l’accessibilité des ménages 
modestes à des loyers abordables et le nombre total de logements construits ne fait pas 
l’objet d’un consensus scientifique. La rentabilité de l’investissement Pinel est médiocre, 
au maximum supérieure à l’investissement dans l’ancien, tandis que les dispositifs fiscaux 
semblables au Pinel ont conduit à une augmentation du prix des logements. 

3.1.6. Le coût significatif du dispositif et l’absence de résultats significatifs 
justifient la non-reconduction de la dépense fiscale à compter de 
l’année 2024 

Le projet de loi de finances pour 2023 estime le montant de la dépense fiscale associée au 
dispositif Pinel à 1,4 Md€ en 2022 et 1,5 Md€ en 2023. Le comité pour l’économie verte 
souligne en 2019 que le coût pour l’État d’un logement à 190 000€ bénéficiant du dispositif 
Pinel est « trois fois plus élevé » que l’avantage d’un logement social comparable financé par 
un prêt locatif social et deux fois plus élevé que celui d’un logement financé par un prêt locatif 
aidé d’intégration. Du fait des différences de zonage ABC (cf. 1.2.3), le dispositif Pinel est 
susceptible d’avoir des effets variables entre régions. D’autre part, les modalités de 
classification dans le zonage ABC font que le dispositif est susceptible d’être insuffisamment 
contrôlé au niveau local. 

Du fait de son fonctionnement, le dispositif Pinel a un impact à moyen terme sur le budget de 
l’État. Cet engagement de l’État irait, en cas de non-reconduction à compter de 2024, jusqu’en 
2034. En appliquant une réduction d’impôt sur le prix d’acquisition du bien, le coût du 
dispositif est sensible à une augmentation du prix des nouveaux biens mais pas à une 
augmentation de la valeur des biens acquis via ce dispositif. D’autre part, le caractère incitatif 
du dispositif Pinel n’évolue pas en fonction du taux d’intérêt.  

Compte tenu du coût du dispositif Pinel et des effets socioéconomiques qui ne sont pas 
démontrés, les rapporteurs du CPO ne jugent pas nécessaire de remettre en cause l’extinction 
par non-reconduction du dispositif Pinel prévue pour fin 2024. Outre l’impact sur les marchés, 
l’Inspection générale des finances recommande de confirmer cette extinction en raison de 
l’effet du Pinel sur l’artificialisation des sols179. Il n’existe néanmoins pas, à la connaissance des 
rapporteurs, d’estimation de l’effet de la suppression du Pinel sur le nombre de logements 
construits et les prix de l’immobilier neuf. 

Constat n°8 : Le dispositif Pinel a un coût prévisionnel de 1,5 Md€ en 2023 pour des effets 
socioéconomiques qui ne sont, pour l’heure, ni avérés ni quantifiés.  

Proposition n° 9 : Confirmer la non-reconduction du dispositif « Pinel » et 
l’absence de dispositif équivalent en remplacement 

 

                                                 
178 Guillaume Chapelle, Benjamin Vignolles et Clara Wolf , « Impact of Housing Tax credit on local 
housing markets : evidence from France », Annuals of Economics and Statistics, Number 130, June 2018 
179 Rapport 2023-M-003-03, Adaptation de la fiscalité aux exigences de la transition écologique, mai 2023. 
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 Les taux réduits de TVA, représentant une dépense fiscale de 9,5 Md€ en 2023, 
pourraient être rationalisés pour gagner en lisibilité  

3.2.1. Le soutien budgétaire direct est plus efficace qu’un taux réduit de TVA 
pour favoriser la rénovation énergétique 

Le marché de la transition énergétique dans le secteur du bâtiment résidentiel est en 
forte croissance, représentant un chiffre d’affaires de 13,8 Md€ en 2006 et de 28,0 Md€ 
en 2018180. Il représente, en 2020 ,25,6 Md€ à la suite de baisses du nombre d’opérations de 
3% en 2019 et de 6% en 2020. Dans le détail, le marché des équipements performants posés 
dans le secteur résidentiel a augmenté de 19% entre 2018 et 2020, tandis que le marché de la 
rénovation a diminué de 22% sur la même période en raison de la chute de l’activité de 
rénovation des maisons individuelles181. En 2020, la filière représente 180 890 emplois 
directs (ETP), répartis entre l’isolation des parois opaques (39%), le remplacement des 
ouvertures (16%), la pompe à chaleur et le chauffe-eau thermodynamique (15%), les 
chaudières à condensation au gaz (14%), le bois domestique en rénovation (8%), les 
électroménagers performants (4%) et d’autres activités (4%). 

Les travaux de rénovation des logements individuels font l’objet de quatre dépenses fiscales : 

- la dépense fiscale n° 730223 réduit à 5,5 % le taux de la taxe sur la valeur ajoutée (TVA) 
applicable aux travaux réalisés en vue de l’amélioration de l’efficacité énergétique d’un 
logement. Il concerne les travaux d’installation, d’adaptation ou d’entretien de 
matériaux et d’installations d’appareils ou de systèmes avec pour but l’économie 
d’énergie ; 

- la dépense fiscale n° 730213 réduit à 10,0 % le taux de la TVA pour les travaux 
d’amélioration, de transformation, d’aménagement et d’entretien portant sur les 
logements achevés depuis plus de deux ans ; 

- la dépense fiscale n° 130201 prévoit une réduction des dépenses de réparation et 
d’amélioration des logements sur les revenus fonciers imposables à l’impôt sur le 
revenu ; 

- l’arrêté du 30 mars 2009 relatif aux avances remboursables sans intérêt destinées au 
financement de travaux de rénovation définit l’éco-PTZ. Les modalités de ce dispositif 
sont précisées par le code général des impôts182 et le code de la construction et de 
l’habitation183. 

L’objectif du taux réduit à 10 % est la lutte contre le travail non-déclaré. Ce taux a précédé les 
préoccupations écologiques en matière de fiscalité.  

                                                 
180 « Marchés et emplois concourant à la transition énergétique dans le secteur du bâtiment 
résidentiel », Situation 2018-2020, Estimation préliminaire 2021, Objectifs 2023, Ademe, septembre 
2022 
181 « Le marché des emplois dans la transition énergétique, un secteur en plein essor », Ademe, 20 
octobre 2022 
182 Code général des impôts, article 244 quater U. 
183 Code de la construction et de l’habitation, articles D. 319-1 à D. 319-51. 
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Le taux réduit à 10 % porte sur l’incorporation des biens acquis au bâti de l’installation 
(meubles encastrés, équipements de sécurité, etc.)184. Elle entraîne l’application du taux aux 
travaux de maintenance et d’entretien. Le code général des impôts185 prévoit que la fourniture 
des gros équipements (système de chauffage collectif, ascenseur, climatisation, etc.) relève du 
taux normal quant à l’installation mais est éligible au taux réduit quant à son entretien. La liste 
complète des équipements rend le système complexe et peu lisible pour les usagers et les 
entreprises. En particulier, ces règles ne sont pas conditionnées à une qualité ou une 
performance environnementale et peuvent bénéficier à l’installation et à la fourniture de cuves 
à fioul ou à gaz individuelles. 

L’objectif environnemental a été introduit en 2014 pour les travaux d’amélioration énergétique 
des logements. Le taux réduit de 5,5 % bénéficie aux travaux d’amélioration de la qualité 
énergétique sur des locaux à usage d’habitation achevés depuis plus de deux ans ainsi que sur 
des travaux induits qui leur sont indissociablement liés.  

Le secteur de la rénovation est fragilisé par une dynamique actuelle inflationniste, notamment 
pour les matières premières et les carburants. Dans ce contexte, le taux réduit de 5,5% est vu 
par les professionnels du secteur, notamment la FFB, comme un outil permettant la 
solvabilisation de la demande. La coexistence de deux taux à 5,5% et 10,0% provoque 
cependant de la complexité liée au domaine d’application de chacune des aides.  

 

Tableau 15 : Montant des dépenses fiscales en faveur de la rénovation des logements 
privés (en M€) 

Dispositif 2021 
Réalisation 

2022 
Prévision 

2023 

Taux réduit à 10 % 
Dépense fiscale (TVA) (A) 3 990 4 392 4 540 
Montant des travaux (HT) 39 900 43 920 45 400 

Taux réduit à 5,5 % 
Dépense fiscale (TVA) (B) 1 760 1 980 2 000 
Montant des travaux (HT) 32 000 36 000 36 364 

Déduction des dépenses de 
grosses réparations et 
d’amélioration  

Dépense fiscale (IR) (C) 1 700 1 700 1 700 

Eco-PTZ Dépense fiscale (D) 30 34 42 
Total Total (A+B+C+D) 7 480 8 106 8 282 

Source : CPO, à partir des données du « Voies et Moyens, tome II », PLF 2024. 

L’IGF propose de recentrer les incitations fiscales pour les travaux d’amélioration des 
logements sur la rénovation énergétique en supprimant le taux intermédiaire de TVA de 
10 %186. Cette suppression aurait pour contrepartie l’extension de la notion de travaux liés à 
la rénovation énergétique, permettant de bénéficier du taux réduit de 5,5%.  

De façon générale, le CPO a relevé que la TVA constituait un outil moins efficace que les 
dispositifs règlementaires ou budgétaires face aux enjeux environnementaux et de santé 
publique187. 

Dans ce contexte, ce rapport particulier privilégie le relèvement du taux de TVA de 5,5% à 10%, 
sous réserve qu’il s’accompagne d’un redéploiement du gain budgétaire pour l’État sur une 
hausse des aides budgétaires en faveur de la rénovation énergétique des logements.  

                                                 
184 BOI-TVA-LIQ-30-20-90-20. 
185 Article 30-00 A de l’annexe IV du CGI. 
186 Rapport 2023-M-003-03, Adaptation de la fiscalité aux exigences de la transition écologique, mai 2023. 
187 CPO, « la taxe sur la valeur ajoutée (TVA) face aux défis socioéconomiques », décembre 2022. 
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Constat n°9 : la coexistence de taux réduits de TVA à 5,5 % et 10,0 % nuit à la lisibilité de 
la politique publique de rénovation. 

Proposition n° 10 : Réhausser le taux de TVA à 5,5 % sur la rénovation énergétique 
au niveau du taux intermédiaire de 10 % et utiliser le gain budgétaire ainsi 
obtenu pour des aides directes ciblées en faveur de la rénovation énergétique 
des logements 

 

3.2.2. L’amélioration de l’information à disposition des ménages permettrait 
une meilleure solvabilisation de la demande, indépendamment des aides 
publiques 

Du point de vue du ménage, la rénovation d’un bien représente un coût et génère des bénéfices 
de diverses natures. Pour un propriétaire occupant, la rénovation permet à la fois une 
réduction des factures et une amélioration de la qualité de vie (insonorisation, meilleure 
isolation thermique etc.). Pour un investissement locatif, aucune étude scientifique à la 
connaissance des rapporteurs n’a quantifié l’effet de l’amélioration du DPE sur la valeur d’un 
bien. Les Notaires de France188 calculent, à partir des bases de données des notaires de France 
BIEN et Perval, l’effet de la lettre du DPE sur le prix du logement. L’écart dépend de la région. 
En Ile-de-France, les lettres A, B et C sont faiblement valorisées (prix 3 à 6 % supérieur aux 
biens en classe D), tandis que les biens classés F et G sont faiblement dévalorisés (prix inférieur 
de 2 à 4 % par rapport aux biens de classe D). Hors Ile-de-France, un DPE A ou B augmente le 
prix du bien de 5% (région Grand-Est) à 16 % (région Occitanie). Un DPE F ou G entraine une 
baisse de prix du bien de 3 à 11 % par rapport aux biens en classe D. 

                                                 
188 Notaires de France, La valeur verte des logements en 2021, communiqué de presse – Novembre 2022 
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Carte 5 : Effet du DPE sur le prix du logement par région en 2021 

 
Source : Notaires de France, novembre 2022. 

NB : Notaires de France n’inclut pas les DROM dans son étude. 

Une difficulté rencontrée par les ménages est de connaître les économies d’énergie 
procurées par la rénovation du bâtiment. Si le diagnostic de performance énergétique 
estime le coût annuel d’énergie du logement, ce calcul repose sur des hypothèses de 
consommation qui ne sont pas nécessairement vérifiées. L’annexe 2 présente un modèle 
économique où un agent choisit ou non d’entreprendre des travaux en fonction du coût, de 
l’amélioration de la qualité du logement et des économies réalisées sur les factures 
énergétiques dans les périodes suivantes. En l’absence d’incertitudes, les travaux ont lieu si les 
bénéfices sont supérieurs au coût, c’est-à-dire si le coût des travaux est inférieur aux économies 
permises et à l’amélioration de la qualité de vie induite par les travaux. En situation incertaine, 
la nouvelle facture prend une valeur aléatoire de telle sorte que les économies par rapport aux 
factures précédentes peuvent être plus ou moins importantes. Dans cette situation, la présence 
d’incertitude diminue la satisfaction des ménages et conduit à limiter le nombre de travaux 
effectués.  

Ce raisonnement, illustré en annexe, indique que des estimations plus précises des économies 
permises par l’amélioration de la qualité de l’habitat représentent un surcroit d’information 
pour les agents économiques et constitue de ce fait un outil de nature à solvabiliser la demande 
complémentaire aux aides publiques. 
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 Le PTZ a des effets incertains sur le nombre de propriétaires alors qu’il vise à 
solvabiliser la demande des ménages 

3.3.1. Le prêt à taux zéro (PTZ) vise à solvabiliser la demande des ménages et est 
conditionné à la nature du bien et à des critères géographiques et 
économiques  

Le dispositif de prêt à taux zéro (PTZ) permet aux établissements de crédit d’octroyer un prêt 
à taux d’intérêt nul en complément d’un prêt ordinaire aux ménages. Le prêt octroyé est 
considéré par les banques comme de l’apport personnel, permettant de faciliter l’accès au 
crédit et à la propriété pour les ménages. 

Le montant maximum du prêt est déterminé par trois variables : 

- le zonage ABC : l’article D. 304-1 du code de la construction et de l’habitation établit le 
classement des zones géographiques suivant le déséquilibre entre l’offre et la demande. 
Le zonage est révisé au moins tous les trois ans par arrêté des ministres chargés du 
logement et du budget. Dans le cadre du dispositif Pinel, un zonage « Abis » a été créé 
avec des conditions plus avantageuses en raison d’un besoin en logements neufs plus 
importants. La première partie du rapport précise le contenu des différentes zones 
(cf. 1.2.3) ; 

- le nombre de personnes au sein du ménage : plus la taille du ménage est importante, 
plus le plafond de ressources est élevé. Pour un ménage d’une seule personne, le PTZ 
ne peut pas dépasser 24 000 euros en zone C et n’excède pas 37 000 euros en zone A. 
Pour un ménage de deux personnes, ces montants sont respectivement de 
33 600 euros et de 51 800 euros. Le plafond de ressources prévoit pour les ménages de 
8 personnes ou plus un maximum de 118 400 euros du PTZ en zone tendue ; 

- le poids du PTZ dans le montant de l’opération est plafonné par la nature du bien acquis 
et sa localisation : pour les zones A et B1, les logements anciens faisant l’objet de 
travaux d’amélioration ne sont pas éligibles tandis que les logements anciens acquis 
dans le cadre de la vente du parc social à ses occupants ou la construction de logements 
neufs sont éligibles avec un plafond respectivement de 10 % et 40 % du montant de 
l’opération. Le coût total est plafonné en fonction du nombre de personnes logées et en 
fonction de la zone. En zone A et Abis, le coût total maximum pris en compte sera de 
150 000€ pour une personne, 210 000€ pour deux personnes, 255 000€ pour 3 
personnes, 300 000€ pour quatre personnes et 345 000€ pour cinq personnes. 

3.3.2. Le dispositif a évolué six fois depuis sa création en 1995 et poursuit une 
pluralité d’objectifs qui peuvent être contradictoires 

Le PTZ a été créé le 1er octobre 1995. Il permettait initialement de financer en partie 
l’acquisition d’un logement neuf ou ancien. Dans le second cas, le montant des travaux devait 
représenter au moins 35 % du coût total de l’opération. Le PTZ a alors pour objectif de 
solvabiliser la demande dans le secteur de la construction et de la rénovation en ramenant le 
prix d’acquisition au niveau du prix dans l’ancien avec peu ou pas de travaux.  

En novembre 1997, le dispositif est resserré aux seuls primo-accédants.  

Entre 2005 et 2010, le nouveau prêt à taux zéro (NPTZ) est élargi à l’ensemble de l’habitat 
ancien, sans condition d’ancienneté du logement ou du montant des travaux.  

En 2009, le montant du PTZ est doublé sur les logements neufs pour soutenir le secteur de la 
construction dans un contexte de crise financière. La hausse est réduite à 50 % au second 
semestre 2010. 
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En 2011, le « PTZ+ » est créé à partir du PTZ, du « pass foncier » et du crédit d’impôt sur les 
intérêts d’emprunts. Le PTZ inclut alors les travaux d’amélioration de la performance 
énergétique. En décembre 2011, le PTZ est recentré sur les logements neufs. 

Entre 2014 et 2017, le plafond de ressources est augmenté avec une augmentation de la part 
maximale du PTZ dans le prêt. En 2017, le PTZ est recentré sur les logements neufs dans les 
zones tendues.  

En 2019, le dispositif est rétabli pour les logements neufs dans les zones détendues. Le 
dispositif est renforcé dans les objectifs de performance énergétique des logements anciens.  

Au titre du PLF pour 2024, dans la version sur laquelle le gouvernement a engagé sa 
responsabilité, les conditions d’éligibilité au PTZ ont été révisées pour permettre à 29 millions 
de ménages d’y accéder (contre 23 millions aujourd’hui), le plafond de ressources déterminant 
l’éligibilité des ménages au PTZ a été relevé de 37 000 à 49 000 €, le coefficient familial au sens 
du dispositif PTZ qui intervient dans le calcul du plafond de ressources a été revalorisé, la 
quotité du coût total de l’opération finançable par le PTZ a été rehaussée de 40 % à 50 % avec 
une modulation possible en fonction des ressources de l’emprunteur, enfin la durée 
d’amortissement a été aménagée et couplée avec la possibilité de réduire à deux ans la durée 
de la première période de remboursement à la demande de l’emprunteur (contre quatre ans 
minimum auparavant). 

Malgré ses modifications successives, l’articulation du PTZ avec l’objectif de « zéro 
artificialisation nette des sols » (ZAN) fixé par le Gouvernement à l’horizon 2050 reste 
problématique. En encourageant la construction de logements neufs individuels, le PTZ 
contribue à l’artificialisation des sols. La surface des sols artificialisés augmente de 1,5% par 
an en moyenne en France métropolitaine depuis 1982189. Le nombre de résidences principales 
augmente de 1,2% en moyenne par an entre 1968 et 2018, soit plus de deux fois l’augmentation 
de la population sur la même période. En l’état, la construction de logements neufs favorise un 
étalement urbain qui est à la fois incompatible avec l’objectif « ZAN » et préjudiciable à la 
transition écologique. Dans le même temps, la contrainte ZAN conduit a priori à une limitation 
du stock de foncier constructible et à une augmentation des prix du foncier préjudiciable à 
l’accès à la propriété des ménages modestes. 

3.3.3. En réduisant le taux d’intérêt du crédit neuf, le PTZ pallie l’écart de prix et 
de rentabilité entre le logement neuf et le logement ancien uniquement 
dans un contexte de taux élevés 

Les logements neufs sont en moyenne de 15 à 30 % plus chers que les logements anciens190. 
L’écart est à la fois dû à des différences de procédés (matériaux avec une meilleure isolation 
phonique ou thermique, double vitrage, etc.) que de prestations (objets de domotique 
connectés, prestations annexes comme des balcons, terrasses, jardins ou parkings plus souvent 
présentes que dans l’ancien). L’évolution des prix est sensiblement équivalente en pourcentage 
dans l’ancien et dans le neuf (cf. graphique 13), mais l’écart initial fait que la différence entre 
les deux types de biens s’accroît. Entre 2015 et 2023, les prix des biens neufs ont augmenté 
d’un peu plus de 30 %. 

 

                                                 
189 Commissariat général du développement durable (CGDD), Chiffres clés du logement, 2022. 
190 Estimation du rapport IGF-IGEDD de 2019. 
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Graphique 13 : Indice des prix des biens neufs et de l’immobilier neuf et ancien entre 2012 et 
2023 (indice 100 = moyenne annuelle de 2015) 

 

Source : Indice des logements de l’Insee (premier trimestre 2023 encore provisoire). 

Pour un ménage, le prêt à taux zéro s’assimile à une réduction du coût du crédit. Lorsque tous 
les coûts sont connus et stables, l’aide peut être calibrée à partir de l’écart entre les prix neufs 
et anciens. Elle suppose aussi de prendre compte du différentiel de revenu locatif entre neuf et 
ancien. Dans cette perspective, l’aide serait considérée comme un moyen pour le secteur neuf 
d’être aussi compétitif que l’ancien. Lorsque les taux d’intérêt évoluent, le PTZ est plus incitatif 
pour les ménages mais représente un coût plus élevé pour l’État. Le tableau 16 estime le coût 
d’un crédit de taille moyenne191à 200 000 € avec et sans PTZ pour un ménage de deux 
personnes situé en zone A. Si les deux personnes du ménage ont un revenu fiscal de référence 
inférieur à 51 800 € en année n-2, le ménage est éligible au PTZ. Lorsque le taux est nul, le gain 
d’un prêt à taux zéro est nul mais le prêt est considéré comme de l’apport par les banques, ce 
qui permet une solvabilisation de la demande. Lorsque le taux d’intérêt annuel est de 2%, ce 
gain est de 17 131€. Un taux très élevé, 8%, fait que le crédit à taux zéro permet d’économiser 
80 596 € pour le ménage. 

L’évaluation du prêt à taux zéro menée par l’IGF et le CGEDD192 a jugé la contribution du PTZ à 
la « solvabilisation » des ménages limitée dans un contexte de taux bas. L’effet déclencheur est 
faible dans un environnement de taux bas. Pour démontrer ce point, le rapport détermine la 
proportion de cas où le PTZ est présumé avoir un effet décisif dans l’acquisition du bien. Pour 
la période 2016-2019, le PTZ n’a un effet décisif que dans 13 à 17% des cas. En particulier, le 
rapport de l’IGF observe que le revenu moyen annuel des bénéficiaires du PTZ est de 34,1k €, 
soit 4k € de plus que le revenu moyen des primo-accédants. En particulier, deux points 
semblent particulièrement conduire à des situations d’octroi non-décisifs, au sens où l’achat 
aurait eu lieu sans l’aide : 

- le revenu fiscal de référence peut fortement moduler entre l’année n-2 et l’année n de 
l’acquisition du bien. Les jeunes actifs, les actifs ayant changé d’emploi ou travaillant 
de nouveau peuvent être bénéficiaires du PTZ, tout en ayant en année n un revenu fiscal 
de référence largement supérieur au plafond ; 

- les projets financés par PTZ en zone B2 et C sont moins décisifs que dans les zones A, 
Abis et B1.  

                                                 
191 Étude « profil de l’emprunteur 2019 » du site Meilleurtaux.com 
192 IGF-CGEDD, Évaluation du prêt à taux zéro, 2019 
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Tableau 16: Gain en euros pour un ménage de deux personnes bénéficiaires d’un prêt à 
taux zéro en zone A d’un montant de 200 000€ 

Taux d’intérêt annuel 
Coût d’un crédit de 

200 000€ (A) 

Coût d’un crédit de 
200 000€ dont PTZ 

(B) 
Gain (A-B) 

0% 0 0 0 
1% 20 750 € 12 449 € 8 301 € 
2% 42 825 € 25 694 € 17 131 € 
3% 66 208 € 39 725 € 26 483 € 
5% 116 778 € 70 068 € 46 710 € 
8% 201 491 € 120 895 € 80 596 € 

Source : les rapporteurs. 

Le PTZ est un outil de solvabilisation de la demande en période de taux élevés afin de 
maintenir constante la capacité d’emprunt des ménages. Lorsque le taux d’intérêt 
augmente, le PTZ accroît la capacité d’emprunt. Pour un ménage respectant le plafond de 
ressources de 51 800 € de revenu fiscal annuel, la capacité d’emprunt calculée suivant les 
règles de 35% de taux d’endettement maximal plafonne la mensualité maximum à 1 510,8 €. 
Lorsque le taux d’intérêt annuel est de 2 %, le PTZ augmente la capacité d’emprunt de 21 070 € 
sur vingt ans. Pour un taux d’intérêt annuel de 5 %, le PTZ augmente la capacité d’emprunt de 
29 566 €. Ainsi, le PTZ augmente la capacité d’emprunt de 2,5 % lorsque le taux d’intérêt est 
de 1%, de 5,9 % lorsque le taux d’intérêt est de 2%, de 9,4 % lorsque le taux d’intérêt est de 
3%, de 17,8 % lorsque le taux d’intérêt est de 5% et de 34,9 % lorsque le taux d’intérêt est de 
8%. 

Tableau 17 : Capacité d’emprunt sur 20 ans dans le neuf pour un ménage de deux 
personnes en zone A 

Taux 
d’intérêt 
annuel 

Capacité 
d’emprunt 
sans PTZ 

(A) 

Montant 
maximum 
du PTZ (B) 

Part du prêt 
traditionnel 
dans le prêt 

total (1-
(A/B)) 

Taux 
d’intérêt 
annuel 

global avec 
PTZ 

Capacité 
d’emprunt 

approximative 
avec PTZ (C) 

Gain de 
capacité 

d’emprunt 
(C-A)) 

0% 453 300 € 84 000€ 81,5 % 0,0% 453 300 € 0 € 
1% 400 931€ 84 000€ 79,1 % 0,8% 410 451 € 9 520 € 
2% 356 490 € 84 000€ 76,5 % 1,5 % 377 560 € 21 070 € 
3% 318 634 € 84 000€ 73,6 % 2,2 % 348 200 € 29 566 € 
5% 258 472 € 84 000€ 67,5 % 3,4 % 304 880 € 46 408€ 
8% 195 772 € 78 308 € 60,0 % 4,8 % 263 527 € 67 755 € 

Source : Rapporteurs. 

Ces calculs font l’hypothèse que les prix de l’immobilier neuf sont statiques et ne dépendent 
pas du nombre de demandeurs de logement. Or, la solvabilisation de la demande peut 
également s’interpréter comme un changement d’équilibre entre offre et demande et une 
augmentation proportionnelle du prix.  
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Constat n°10 : La subvention implicite permise par le prêt à taux zéro (PTZ) est proportionnelle 
au coût pour les finances publiques et est d’autant plus importante que les taux d’intérêts sont 
élevés. 

3.3.4. Si le PTZ permet la solvabilisation de la demande dans le secteur de 
l’immobilier neuf et en période de remontée des taux, il peut conduire à 
une augmentation du prix des logements 

Le prêt à taux zéro a pour objectif la solvabilisation de la demande dans le secteur de 
l’immobilier neuf et une facilitation de l’accession à la propriété pour les ménages. 
Néanmoins, la dépense fiscale peut conduire à une augmentation du prix des logements. 
Gabrielle Fack (2005)193 met en évidence une incidence des aides personnelles au 
logement (APL) sur le prix des loyers : l’aide accordée aux ménages conduit à une 
augmentation des loyers en zone tendue, qui permet aux bailleurs de récupérer une partie de 
la rente. Si la littérature économique n’indique pas une incidence directe des dépenses fiscales 
sur le prix des biens neufs en France, un tel phénomène est modélisé de façon convaincante 
par Sommer et Sullivan (2018) pour les Etats-Unis. 

Le PTZ est conditionné à des critères géographiques et de ressources. Cette restriction doit 
permettre une limitation de l’incidence sur les prix. Néanmoins, celle-ci n’est pas parfaite : 

- géographiquement, le zonage souffre des mêmes lacunes que pour les autres dépenses 
fiscales ; 

- socioéconomiquement, le revenu de référence est le revenu fiscal de l’année N-2. Il est 
donc possible pour des ménages ayant un revenu en année N supérieur au plafond de 
bénéficier du PTZ. 

Le modèle de Summer et Sullivan comprend un marché de la construction, un marché financier, 
des propriétaires occupants, des propriétaires bailleurs, des locataires et un État muni d’un 
système fiscal détaillé. L’annexe 4 fournit le détail du modèle en revenant en particulier sur les 
variables choisies par les auteurs et les valeurs associées aux principales variables. 

Les auteurs modélisent deux types de dépenses fiscales : 

- une dépense fiscale concerne les propriétaires occupants qui ont recours à un prêt pour 
l’achat de leur bien. Ici, les intérêts du prêt contractés sont payés par l’État ; 

- une dépense fiscale concerne les propriétaires bailleurs, avec une déductibilité du prix 
de leur bien sur leurs impôts. 

Dans ce modèle, le prêt à taux zéro correspondrait à deux variables : 

- le prêt à taux zéro augmenterait l’apport des ménages, dans la mesure où le PTZ est 
considéré par les banques comme de l’apport ; 

- le prêt à zéro s’assimile à une réduction des mensualités par une réduction du taux 
d’intérêt moyen du crédit (cf. encadré en annexe). 

Les auteurs fixent les valeurs des variables exogènes conformément aux estimations de la 
littérature économique pour les Etats-Unis. Par rapport à la France, les droits de mutation sont 
faibles pour les acheteurs et élevés pour les vendeurs. Remplacer les valeurs de l’article par les 
valeurs correspondant au marché français (8% pour l’achat dans l’ancien, 3 à 4% dans le neuf ; 
0% pour le revendeur que ce soit du neuf ou de l’ancien) augmenterait l’incitation à vendre 
mais réduirait la demande. 

Les auteurs conduisent ensuite deux simulations. Dans la première (« baseline »), tous les 
paramètres sont appliqués. Dans la seconde, la dépense fiscale qui annule les intérêts du crédit 
pour le ménage est supprimée.  

                                                 
193 Gabrielle Fack, « Pourquoi les ménages à bas revenus paient-ils des loyers de plus en plus élevés ? », 
Economie et statistique n° 381-382, 2005 
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Tableau 18 : Variables socioéconomiques du marché du logement avec et sans dépense 
fiscale supprimant les intérêts d’un crédit immobilier pour le ménage 

Variable Scénario avec dépense fiscale Scénario sans dépense fiscale 

Prix de la maison 3,052 2,925 
Loyer 0,248 0,249 
Ratio Prix sur loyer 12,320 11,715 
Proportion de propriétaires  0,650 0,702 
… dont propriétaires occupants 0,549 0,635 
… dont propriétaires bailleurs 0,101 0,068 
Proportion de locataires 0,350 0,297 

Source : Sommer & Sullivan (2018). 

En l’absence de dépense fiscale en faveur de l’accession à la propriété, la proportion de 
propriétaires augmente d’un peu moins de 10%, à environ 70% de la population. Les auteurs 
interprètent cet effet à partir de la baisse des prix : avec la dépense fiscale, il y a une 
augmentation des prix des biens par incidence. Ainsi, les ménages les moins aisés ne profitent 
pas pleinement de la dépense fiscale et n’accèdent pas à la propriété.  

La suppression de la dépense provoquerait une chute nette des prix des biens à court terme, 
puis une légère baisse continue sur le long terme. Le taux de propriétaire occupant 
augmenterait consécutivement, puis augmenterait légèrement sur le long terme 
(cf. graphique 14). 

Graphique 14 : Conséquence d’une suppression de dépense fiscale relative aux intérêts des 
crédits immobiliers d’après Sommer & Sullivan (2017) 

 

Source : Sommer & Sullivan (2017). 
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L’amplitude du choc simulé par les auteurs est déterminée par le calibrage effectué en amont 
de la simulation. Le calibrage est fait pour correspondre aux valeurs observées aux Etats-Unis. 
Ainsi, l’économie simulée par Sommer et Sullivan inclut un taux d’intérêt à 4%, un taux 
d’intérêt immobilier de 5,5%, des droits de mutation à titre onéreux essentiellement à la charge 
du vendeur (7%) et limité pour l’acheteur à 2,5%. Dans ces conditions, l’effet démontré par 
Sommer et Sullivan ne s’applique en l’état qu’aux Etats-Unis. La réplication d’un tel modèle 
avec des données proches du marché français permettrait d’estimer l’impact de la suppression 
du PTZ sur le nombre de propriétaires en France. 

3.3.5. Le PTZ est une dépense fiscale estimée à 878 M€ en 2022 et 779 M€ en 
2023 et dont le coût et l’efficacité dépendent du taux d’intérêt 

Le coût du PTZ est estimé à 878 M€ en 2022 et 779 M€ en 2023. Ce montant dépend du taux 
d’intérêt du marché. Lorsque le taux d’intérêt immobilier augmente, le PTZ facilite l’accession 
à la propriété en réduisant le montant du crédit d’au maximum 60 000 €. Dans le même temps, 
la hausse des taux entraîne une hausse du coût du PTZ pour l’État.  

 Le doute sur l’efficacité et l’efficience des dépenses fiscales laisse la possibilité 
de déployer d’autres outils règlementaires ou budgétaires 

3.4.1. Les coûts des différentes dépenses fiscales sont élevés, variables en 
fonction de la conjoncture économique et à impact durable sur le budget 
de l’État 

Les dépenses fiscales en faveur de l’investissement locatif sont nombreuses et font l’objet 
d’évolutions successives. Les dispositifs Pinel et Duflot représentent un coût de 1 378 M€ pour 
l’année 2022 et auront une incidence sur le budget de l’État jusqu’en 2038. Les dispositifs 
précédents continuent de peser sur le budget de l’État pour des dossiers dont l’extinction du 
fait générateur remonte parfois jusqu’à 1999 (pour le dispositif Perissol) et à 2002 (pour le 
dispositif « Besson neuf »). Le rapport d’information de l’Assemblée nationale sur la fiscalité 
du logement synthétise le montant des dépenses fiscales et l’écart entre la fin du fait générateur 
des dispositifs et leur dernière incidence budgétaire. 

Tableau 19 : Montant et dates de fin du fait générateur et de la dernière incidence budgétaire 
des dépenses fiscales en faveur de l’investissement locatif 

Nom du dispositif 
Montant de la dépense 

en 2022 (en M€) 
Année de la fin du fait 

générateur 
Année de la dernière 
incidence budgétaire 

Duflot et Pinel 1 378 2024 2038 
Scellier 264 2013 2024 
Scellier intermédiaire 237 2013 2030 
Censi-Bouvard 62 2022 2033 
Borloo Ancien 50 2016 2027 
Besson Ancien 30 2016 2025 
Perissol 30 1999 2024 
Robien 30 2009 2022 
Borloo populaire 30 2009 2022 
Cosse (« Louer 
abordable ») 

25 2022 2022 

Loc’Avantages N.C. 2024 2024 
Denormandie 5 2023 2035 
Robien et Scellier ZRR 5 2008 2024 
Besson neuf 1 2002 2022 
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Nom du dispositif 
Montant de la dépense 

en 2022 (en M€) 
Année de la fin du fait 

générateur 
Année de la dernière 
incidence budgétaire 

Dispositifs outre-mer 
(Scellier, scellier 
intermédiaire, 
réhabilitation) 

36 N.A. N.A. 

Total 2 138 N.A. N.A. 
Source : Rapport d’information au Parlement sur les dépenses fiscales et budgétaires en faveur du 
logement et de l’accession à la propriété. 

Les dépenses fiscales relatives à l’amélioration de l’habitat sont estimées en 2022 à 8,1 Md€ et 
en 2023 à 8,3 Md€. Les taux réduits de TVA à 10% et 5%, respectivement à 4,3 Md€ et 2,0 Md€ 
en 2022, concentrent l’essentiel de cette dépense. 

Tableau 20 : Montant des dépenses fiscales relatives à l’amélioration de l’habitat 

Nom du dispositif Montant en 2022 (en M€) Montant en 2023 (en M€) 

TVA au taux réduit de 10% pour 
les travaux entrepris sur les 
logements de plus de deux ans 

4 392 4 540 

TVA au taux réduit de 5,5% pour 
les travaux de rénovation 
énergétique 

1 980 2 000 

Déduction de l’IR des dépenses 
de réparation et d’amélioration 

1 700 1 700 

Éco-PTZ 34 42 
Total 8 106 8 282 

Source : Rapport d’information au Parlement sur les dépenses fiscales et budgétaires en faveur du 
logement et de l’accession à la propriété, Rapport de l’IGF sur les dépenses fiscales en faveur de la 
transition écologique. 

Outre les taux réduits de TVA, les 3,0 Md€ dus aux dépenses fiscales en faveur de 
l’investissement et au PTZ représentent un coût significatif au regard d’une efficacité qui ne 
semble pas démontrée par la recherche économique et les évaluations menées au cours des 
dernières années. 

Proposition n° 11 : conduire une évaluation de l’impact du PTZ sur l’accès à la propriété. 
Envisager un recentrage, voire la suppression, du PTZ en fonction de l’incidence sur les 
prix 
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3.4.2. Les acteurs du logement appellent à la création d’un statut de propriétaire 
bailleur  

3.4.2.1. Le statut de propriétaire bailleur est présenté par les acteurs du 
logement comme un outil de rationalisation des dépenses fiscales 
existantes 

Les annonces récentes sur la disparition du régime LMNP et la suppression du Pinel, faisant 
écho à une instabilité notoire des dispositifs fiscaux afférant au logement, ont conduit le secteur 
immobilier (promoteurs, constructeurs, notaires, bailleurs) à demander une plus grande 
lisibilité et la pérennisation de l’outil fiscal en faveur de la politique publique de soutien à 
l’investissement immobilier. La création du statut du propriétaire bailleur privé, proposition 
initialement émise par la Fédération française du bâtiment (FFB) et reprise par l’ensemble de 
la filière, constitue une proposition de simplification de la fiscalité locative pour promouvoir la 
construction et la promotion immobilière. A l’instar du régime allemand, où les travaux sont 
entièrement amortis sur 15 ans, où le prix d’acquisition du bâti est amorti sur 50 ans et où les 
intérêts d’emprunt, des petits travaux et des charges locatives sont déduits sans limite, la FFB 
et les acteurs de la filière ont proposé, au cours de la campagne pour l’élection présidentielle 
de 2022, de remplacer l’ensemble des dépenses fiscales194 par un régime de droit commun. Ce 
statut est proposé en contrepartie d’un plafonnement de loyers et de ressources, sur le modèle 
des dispositifs de défiscalisation pour le logement intermédiaire en zone tendue, type Pinel. 

Le principe d’amortissement du prix d’acquisition fonctionnerait de la façon suivante : 

- un pourcentage serait appliqué sur le bien acquis. Les acteurs du secteur proposent un 
taux de 1% pour les logements ordinaires, de 2% pour les biens anciennement Pinel, 
de 3% pour les logements sociaux (PLS) et de 4% pour les logements à usage social 
(PLUS) ; 

- chaque année, le prix d’acquisition multiplié par le taux d’amortissement est déduit de 
l’impôt sur le revenu. 

La notion d’amortissement était déjà présente dans les dépenses fiscales antérieures au Pinel 
notamment les dispositifs Robien permettant de déduire des revenus fonciers un 
amortissement sur le prix de revient d’un logement acquis pour être mis en location sous 
certaines conditions. Le rapport n° 1088 de l’Assemblée nationale relatif à l’évaluation des 
dispositifs fiscaux d’encouragement à l’investissement locatif avait conclu en 2008 à un excès 
de construction dans des zones qui ne sont pas en tension et l’insuffisante pilotabilité des 
dépenses fiscales recourant à l’amortissement. 

3.4.2.2. Les chiffres avancés par la FNAIM ne permettent pas d’identifier un 
surcoût pour les finances publiques par rapport aux dispositifs existants 

Le gain pour le propriétaire bailleur est égal au coût pour l’État et correspond à : 

𝐺𝑎𝑖𝑛 = 𝑝𝑜𝑢𝑟𝑐𝑒𝑛𝑡𝑎𝑔𝑒 × 𝑝𝑟𝑖𝑥 𝑑′𝑎𝑐𝑞𝑢𝑖𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛 
× 𝑡𝑟𝑎𝑛𝑐ℎ𝑒 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛𝑎𝑙𝑒 𝑑′𝑖𝑚𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑠𝑢𝑟 𝑙𝑒 𝑟𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢 

L’agenda logement 2022, coécrit par la FNAIM, l’association Plurience et l’UNIS proposent en 
particulier un amortissement durant toute la vie d’exploitation du bien, censé permettre :  

                                                 
194 L’agenda logement 2022 fait du statut fiscal de propriétaire-bailleur un outil d’unification de 
l’ensemble des dépenses fiscales et pas seulement un substitut au dispositif Pinel : « Organisées 
aujourd’hui en une multitude de niches fiscales diverses, variant selon le statut fiscal du bailleur et 
l’orientation de politique publique, les aides publiques à l’investissement locatif sont à bout de souffle. Il est 
urgent d’opérer un changement de paradigme et de prendre un cap disruptif, afin de préserver un parc 
locatif puissant, à la hauteur des besoins des jeunes actifs, de la mobilité des Français, tout en dégageant 
un levier d’investissement pour sa rénovation. » (p.6) 
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- un gage de pérennisation de l’investissement en renforçant les capacités 
d’autofinancement des propriétaires bailleurs et facilitant le mouvement de 
rénovation ; 

- la modération des loyers dès lors que l’investissement est progressif et inversement 
proportionnel au loyer pratiqué. 

La FNAIM compare l’amortissement assorti d’un loyer inférieur de 15% au prix de marché à 
une location ordinaire (cf. tableau 21). Sur la base d’une étude réalisée par le cabinet FIDAL, 
elle estime que le gain de pouvoir d’achat pour les ménages locataires serait de 370 M€/an, et 
le surplus de trésorerie pour les bailleurs de 550 M€/an. Le coût pour les finances publiques 
serait également de 550 M€ par an. 

3.4.2.3. Le chiffrage proposé par l’agenda logement 2022 doit faire l’objet d’une 
contre-expertise  

3.4.2.3.1.  Un rapport d’information du Parlement émet des réserves sur les 
réflexions autour du statut de propriétaire bailleur privé 

L’amendement I-3479 au projet de loi de finances pour 2023, déposé par le député, M. Jean-
Paul Mattei, visait à créer un statut d’investisseur immobilier instaurant une fiscalité incitative 
sur les revenus fonciers assujettis à l’impôt sur le revenu en contrepartie d’un engagement de 
location de plus d’un an, d’un encadrement des loyers et d’un diagnostic de performance 
énergétique au moins de catégorie D. 

Un rapport d’information du Parlement déposé en juillet 2023 ne remet pas en cause la 
suppression du dispositif « Pinel » qui arrive à expiration au 31 décembre 2024, mais avance 
l’idée d’une réforme de l’ensemble de la fiscalité locative195.  

Il fait état d’un chiffrage de la FFB qui estime le coût budgétaire du statut de propriétaire 
bailleur à 4,2 Md€ les premières années avant d’atteindre un niveau stable de 3,8 Md€ les 
années suivantes. Le rapport du Parlement indique plusieurs limites à ce chiffrage et au 
dispositif proposé : 

- la direction du budget n’a pas été en mesure de présenter un contre-chiffrage du calcul 
de la FFB mais indique que le coût d’un tel dispositif serait supérieur aux projections 
proposées ; 

- le statut du propriétaire bailleur réduirait les incitations à rénover les logements ; 

- il n’est pas prouvé qu’un régime de droit commun résoudrait les difficultés observées 
pour le dispositif « Pinel », en particulier : 

o le faible entretien des biens et la propriété donnée à l’avantage fiscal plutôt qu’à 
l’investissement immobilier en tant que tel ; 

o l’impossibilité de maîtriser le choix de localisation des investisseurs. 

Le présent rapport ne porte pas de constat ou de proposition sur le statut de propriétaire 
bailleur émis par les acteurs de la filière. S’il est vrai qu’une simplification des dépenses 
existantes permettrait de gagner en lisibilité et de stabiliser les marchés de l’immobilier, les 
rapporteurs s’interrogent sur la pilotabilité du dispositif à moyen et long-terme. En effet, un 
dispositif fiscal universel assure une lisibilité importante mais est difficile à calibrer 
budgétairement d’une année à une autre. En particulier, un statut unifié n’exclut pas une 
approche territorialisée des marchés et la nécessité de procéder zone par zone en fonction de 
la tension observée par les acteurs locaux. 

                                                 
195 Rapport d’information n° 1536 sur les dépenses fiscales et budgétaires en faveur du logement et de 
l’accession à la propriété, juillet 2023. 
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En particulier, l’étude du PTZ et du Pinel révèle deux faiblesses dans ces dépenses fiscales. 
D’une part, le PTZ peut exposer les finances de l’État en fonction de la conjoncture économique 
et des variations du taux d’intérêt. D’autre part, le Pinel engage les finances publiques sur 
plusieurs années, entraînant un effet d’inertie qui nuit à la pilotabilité du dispositif. Le statut 
de propriétaire bailleur inscrirait l’effet sur les finances publiques dans le long-terme, tout en 
corrélant le coût pour les finances publiques au nombre d’opérations réalisées. 

Constat n° 12 : le statut de propriétaire bailleur aurait un coût budgétaire plus élevé que les 
dépenses fiscales actuelles en faveur de l’investissement neuf pour une efficacité à ce stade non 
démontrée. 

3.4.2.3.2. Le calibrage de l’aide fiscale doit tenir compte de la durée 
d’amortissement, du taux, de la variabilité du taux d’imposition marginal 
de l’impôt sur le revenu et des modalités de calcul de la capacité 
d’autofinancement des investisseurs par les banques 

Les chiffres avancés par la FNAIM au niveau agrégé sont établis sur la base d’un objectif de 
300 000 logements acquis par des investisseurs privés par an. En l’état, il n’est pas possible de 
comparer les chiffres agrégés avec le coût du dispositif Pinel. 

Plusieurs points rendent nécessaires une contre-expertise de la proposition des acteurs : 

- la durée d’amortissement est déterminante dans la conception du dispositif. Une 
durée d’amortissement de 10 ans rendrait le dispositif similaire au Pinel. Cette durée 
augmenterait fortement le revenu après impôt et inciterait les agents à enchaîner 
plusieurs amortissements au cours du temps ; à l’inverse, une durée trop longue risque 
d’apporter davantage de lisibilité mais de freiner les agents qui ont une forte 
préférence pour le présent ou souhaitent effectuer plusieurs investissements. Pour 
l’État, une durée d’amortissement courte est davantage pilotable mais implique un coût 
élevé ; une durée d’amortissement longue a un effet d’inertie important sur les finances 
publiques et ne permet pas un pilotage satisfaisant de la dépense ; 

- le taux d’amortissement détermine le montant de l’aide à l’investissement 
locatif. Le taux de 2% proposé dans l’agenda logement sur une durée de 50 ans 
représenterait, pour un agent avec un taux marginal d’imposition de 30%, une 
réduction sur le long-terme de 30% du prix d’acquisition du bien. Cette réduction est à 
comparer avec les taux du Pinel d’au maximum 21%. Pour que l’amortissement soit 
aussi incitatif que le Pinel, sa durée d’amortissement devrait être de 50 ans avec un 
taux d’amortissement de 1,4%. D’autre part, les taux de 1%, 3% et 4% ne trouvent pas 
d’équivalent dans les dépenses fiscales existantes et sont à étudier avec prudence au 
regard des arbitrages des agents entre investissement locatif dans l’ancien, le neuf ou 
le logement social ; 

- le nouveau statut de propriétaire bailleur doit s’intégrer dans le système 
existant, et ne doit pas conduire à un double-amortissement de certains biens, 
notamment les travaux ou les meubles pour une location meublée ; 

- la variabilité du taux d’imposition de la tranche marginale d’impôt sur le revenu 
est susceptible de conduire à des effets anti-redistributifs. L’incitation fiscale est 
d’autant plus forte que l’investisseur disposerait d’un revenu net imposable élevé. Il est 
donc possible qu’une telle méthode de calcul incite davantage les agents économiques 
qui n’ont pas besoin d’être aidés et soit préjudiciable aux investisseurs locatifs les 
moins aisés (cf. Kamilla & Sullivan) ; 
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- la capacité d’autofinancement, notion avancée par l’agenda logement 2022, est une 
notion comptable qui n’est qu’imparfaitement applicable aux particuliers. Les 
conditions d’octroi de crédit varient d’une banque à l’autre, et les modalités de calcul 
du revenu disponible et en particulier des revenus locatifs du logement faisant l’objet 
d’une demande de crédit sont variables. Dans tous les cas, la règle d’un taux 
d’endettement maximal de 35% du revenu disponible s’applique pour la majorité des 
dossiers. À aide fiscale constante, une augmentation du revenu disponible via 
l’amortissement ne conduit pas de facto à une capacité d’autofinancement supérieure 
à ce qui était permis via le dispositif Pinel. 

 

Proposition n° 12: conduire une étude d’impact sur le statut de bailleur privé analysant 
la pilotabilité budgétaire du dispositif et les possibilités de zonage 
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Tableau 21 : Comparaison entre une mise en location au prix de marché (A) et en situation propriétaire-bailleur avec réduction des loyers de 15 % (B) 

Dépense et revenu 
Montant en location 

au prix de marché (A) 
Montant avec loyers inférieurs de 15% 

au prix de marché et amortissement (B) 
Gain du statut de bailleur privé par rapport 

à la location au prix de marché (B-A) 

Coûts et revenu initiaux de mise en location (I) 
Loyer (a) 9 292 € 7 898 € - 1 394 € 
Coûts (Frais de gestion de 9% de mandat, 
assurances, travaux, charges de 
copropriété, TFPB) (b) 

3 650 € 3 392 € -258 € 

Revenu net avant impôts (c) 5 642 € 4 506 € - 1 136 € 
Coûts des impôts (II) 

Revenu net avant impôts (c) 5 642 € 4 506 € - 1 136 € 
Charges récupérables (d) 1 200 € 1 200 ‘€ 0 € 
Revenus avant impôt (e=c+d) 6 842 € 5 706 € -1 136 € 
Amortissement de 2% (f)  0 € 3 500 € + 3 500 € 
Assiette de l’imposition avec déduction de 
l’amortissement (g=e-f) 

6 842 € 2 206 € - 4 636 € 

Impôts (IRPP + CS (30%+17,2%=47,2%)) 
(h) 

3 229 € 1 041 € -2 188 € 

Revenus après impôt (i=e-h) 3 613 € 4 665 € + 1 052 € 

Contexte : Simulation faite sur un bien de 50 m2, en zone A, libre d’emprunt, avec une valorisation de 3 500 €/m2, soit 175 000 € et une tranche marginale du taux d’imposition de 30 %. 

Source : Agenda Logement 2022. 
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3.4.3. La conversion de dépenses fiscales en dépenses budgétaires permettrait 
un pilotage plus efficace des politiques publiques 

L’intervention de l’État sur les marchés de l’immobilier peut s’opérer par l’outil réglementaire, 
fiscal ou budgétaire. Les deux derniers outils sont substituables. Ainsi le crédit impôt transition 
énergétique est devenu une mesure budgétaire avec le développement de MaPrimeRenov’ le 
1er janvier 2021. La loi de finances pour 1998 a créé le taux réduit de TVA de 5,5 % sur le 
logement social avec pour objectif le financement des opérations de construction et 
d’aménagement du logement social et a remplacé le dispositif budgétaire antérieur. 

L’outil réglementaire peut impliquer : 

- une impossibilité d’accéder au marché. L’interdiction de louer les biens avec un 
diagnostic énergétique de lettre G en 2025, F en 2028 et E en 2034 devrait entrainer 
une réduction de la quantité d’offre sur les marchés et une augmentation du prix ; 

- l’application d’une quantité limite à acheter ou à vendre. Une limitation du nombre 
d’achats ou de ventes peut se traduire par une limitation du nombre de transactions et 
en conséquence un manque à gagner pour les offreurs et les demandeurs ;  

- la mise en place d’un plafond de prix. La mise en place d’un plafond de prix inférieur au 
prix de marché est susceptible de réduire les quantités échangées et d’instaurer un 
manque à gagner pour les offreurs et les demandeurs. 

Schéma 2 : Diagramme prix-quantité du marché du logement avec une réduction règlementaire 
de l’offre 

 
Source : Rapporteurs du CPO. 
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Schéma 3: Diagramme prix-quantité du marché du logement avec une quantité limitée 

 
Source : Rapporteurs du CPO. 

Schéma 4 : Diagramme prix-quantité du marché du logement avec un prix-plancher 

 
Source : Rapporteurs du CPO. 

Pour les finances de l’État, un dispositif budgétaire est pilotable, dans la mesure où son 
montant et la nature de ces aides sont décidés chaque année. Un dispositif budgétaire peut être 
territorialisé et est donc plus spécifique. Le principe d’annualité permet d’interroger le coût du 
dispositif. De même, les dépenses budgétaires sont directes et n’impliquent pas de dépense ou 
de manque à gagner sur plusieurs années pour l’État. Le dispositif fiscal est plus universel, dans 
la mesure où il s’applique à l’ensemble du territoire sauf s’il existe une condition de zonage. Le 
montant n’est pas observé ou calculé de façon annuelle et il n’existe pas de montant maximum 
au dispositif. En particulier, le dispositif fiscal est moins pilotable, car le manque à gagner pour 
les finances publiques peut être pluriannuel. La suppression du dispositif continue d’engager 
les dépenses de l’État sur les aides consenties préalablement à la suppression du dispositif.  

Pour le marché immobilier, un dispositif fiscal qui n’est pas modifié réduit l’incertitude 
temporelle des acteurs et permet de lisser les ventes et les achats de biens. Un dispositif 
budgétaire permet de concentrer les aides sur un type précis de biens, mais son caractère 
révocable d’une année sur l’autre entraîne une incertitude temporelle pour les investisseurs et 
les constructeurs.  
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Le tableau 22 récapitule les caractéristiques des outils fiscaux, budgétaires et réglementaires. 

Tableau 22 : Comparaison des outils fiscaux, budgétaires et réglementaires 

Critère Dispositif fiscal Dispositif budgétaire 
Dispositif 

règlementaire 

Périmètre d’application 
Universalité Oui Non Oui 

Temporalité 

Long-terme pour les 
prélèvements 
obligatoires, court-
terme pour les 
dépenses fiscales 

Court-terme 

Court terme pour les 
restrictions temporaire, 
long-terme pour les 
dispositifs à vocation 
durable 

Finances publiques 
Montant Inconnu Connu Non pertinent 

Pilotage financier du 
dispositif 

Faible (examen du coût 
qui n’est pas 
automatique)  

Elevé (examen du coût 
annuel) 

Non pertinent 

Exposition des finances 
de l’État 

Possiblement élevé 
(type de dispositif 
sensible au marché, 
coût durable sur les 
finances) 

Limité 

Non pertinent 

Marché 
Incitation Importante Importante Très importante 

Risque 
Incidence, incertitude 
pour les investisseurs  

Incertitude pour les 
investisseurs 

Faible acceptabilité 
sociale 

Source : Rapporteurs du CPO. 
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Annexe 1 : Liste des entretiens à date  

1. Administrations centrales 

1.1. Direction générale du Trésor 

Mme Albane Sauveplane, cheffe du bureau de la concurrence, du numérique et de l’économie du 
logement (PolSec2) 

M. Maël Forcier, adjoint la cheffe du bureau de la concurrence, du numérique et de l’économie 
du logement (PolSec2) 

Mme Agathe Eupherte, adjointe au chef de bureau fiscalité des ménages et taxation indirecte 
(Fipu3) 

1.2. Direction de la législation fiscale 

M. Christophe Pourreau, directeur de la législation fiscale 

M. Guillaume Denis, sous-directeur de la fiscalité locale 

M. Aulne Abeille, sous-directeur de la fiscalité directe des entreprises 

M. Nicolas Chayvialle, chef du bureau de la fiscalité de l’épargne et du patrimoine 

M. Vincent Petit, chef du bureau du droit commun de la TVA communautaire 

M. Marc-Henri Priou, chef du bureau fiscalité locale des personnes 

M. Tarick Adeida, chef du bureau fiscalité directe des entreprises 

1.3. Direction générale des finances et impôts publics 

Mme Isabelle Oudet-Giamarchi, sous-directrice aux missions foncières, à la fiscalité du 
patrimoine et des statistiques 

Mme Marina Fages, cheffe du bureau du cadastre 

1.4. Direction générale de l’aménagement, du logement et de la nature  

M. Emmanuel Rousselot, sous-directeur du financement et économie du logement 

Mme Mai-Caroline Bullier, adjointe au sous-directeur financement et économie du logement et 
de l’aménagement 

M. Sylvain Bergamini, chef du bureau de la fiscalité du logement et de l’aménagement 

M. Benoît Ameye, sous-directeur adjoint du financement et de l’économie du logement 

1.5. Inspection générale des finances 

M. Hippolyte d’Albis, chef économiste 

Mme Selma Mahfouz, inspectrice générale 

M. Jean-Benoît Eyméoud, inspecteur des finances 

2. Collectivités territoriales 

Mme Carine Riou, conseillère finances chez assemblée des départements de France 

Mme Claire Delpech, conseillère finances et fiscalité de l’assemblée des communes de France 

M. Anselmo Jalabert, conseiller finances locales et action internationale, France Urbaine 

M. Franck Claeys, délégué adjoint à France Urbaine 

Mme Louise Cornillière, conseillère finances publiques locales à France Urbaine 
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3. Enseignants-chercheurs 

M. Guillaume Chapelle, université de Cergy-Pontoise 

M. Etienne Wasmer, enseignant-chercheur à Sciences-Po 

M. Julien Ludovic, enseignant-chercheur à l’université de Paris-Nanterre 

Mme Lise Patureau, enseignante-chercheuse à l’université de Paris-Dauphine 

M. Alain Trannoy, enseignant-chercheur à l’université d’Aix-Marseille 

M. Antoine Levy, professeur assistant à l’UC Berkeley Haas School of Business 

4. Banques 

Mme Marie-Laure Barut-Etherington, directrice générale adjointe aux statistiques, Banque de 
France 

M. Franck Sedillot, adjoint au directeur des statistiques monétaires et financières, Banque de 
France 

Mme Marguerite Bérard, directrice Banque Commerciale en France de BNP Paribas 

M. Alban Marty, directeur de la région Occitanie BNP Paribas 

M. Sébastien Perrigault, directeur domaine crédits immobiliers BNP Paribas 

5. Acteurs du secteur immobilier 

M. Manuel Colleaux, président de la fédération des promoteurs immobiliers 

M. Dider Bellier-Ganière, directeur général de la fédération des promoteurs immobiliers 

M. Pascal Boulanger, adhérent de la fédération des promoteurs immobiliers, DGA Altarea 

M. François Devos, directeur des affaires juridiques du conseil supérieur du notariat 

M. Yann Judeau, notaire associé du conseil supérieur du notariat 

M. Eric Jourde, fédération française du bâtiment 

Mme Claire Guidi, présidente du groupe IA de la fédération française du bâtiment 

M. Jean-Luc Mermillon, directeur fiscal de la fédération française du bâtiment 

M. Loïc Cantin, président de la fédération nationale de l’immobilier (FNAIM) 

Mme Bénédicte Brouault, chef de cabinet du président de la FNAIM 

M. Denis Bellier-Ganière, fédération des promoteurs immobiliers 
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Annexe 2 : Encadrés économiques sur les dépenses fiscales  
Encadré 9 : Calcul de la rentabilité financière d’un bien en Pinel par rapport à un bien dans 

l’immobilier ancien 
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Notations et condition d’investissement 

On considère un agent rationnel qui vit deux périodes t et t+1. Durant la période t, l’agent a le choix entre 
deux biens équivalents : l’un en Pinel et un autre dans l’ancien. Les deux biens sont d’une surface 
identique, fournissent le même type de confort. Les deux biens sont localisés, pour des facilités de calcul, 
en zone Abis. La localisation exacte est sensiblement différente, dans la mesure où le bien ancien est 
dans un quartier de biens anciens et le bien Pinel dans un quartier neuf avec d’autres biens Pinel. 

Les deux biens sont achetables au temps t à des prix notés 𝑃𝑃,𝑡  𝑒𝑡 𝑃𝐴,𝑡  respectivement pour le Pinel (P) 

et dans l’ancien (A). Les biens sont acquis modulo des droits de mutation à titre onéreux respectivement 
𝛿𝑃,𝑡𝑒𝑡 𝛿𝐴,𝑡 . 

Durant la période t, les biens sont loués à des montants 𝑙𝐴,𝑡𝑒𝑡 𝑙𝑃,𝑡  et font l’objet de coûts d’entretien 

𝐸𝐴,𝑡 𝑒𝑡 𝐸𝑃,𝑡 . Pour le bien en Pinel, une proportion 𝜏𝑃,𝑡  du prix d’acquisition est déduite des impôts de 

l’investisseur.  

Enfin, au temps t+1, par exemple 12 ans après, le bien qui a été acquis peut être vendu. Le prix est toutes 
choses égales par ailleurs identique entre l’ancien et le neuf, d’où 𝑃𝑡+1 ≡ 𝑃𝐴,𝑡+1 = 𝑃𝑃,𝑡+1. Par rapport à la 

période t, la valeur du bien a en moyenne augmenté de 𝑅𝑃,𝑡  𝑜𝑢 𝑅𝐴,𝑡 , suivant qu’il soit au départ issu de 
l’ancien ou acquis par un dispositif Pinel. Cette valorisation inclut à la fois l’augmentation tendancielle 
des prix de l’immobilier et une éventuelle valorisation différenciée suivant que le bien soit ancien ou 
neuf et inclus dans le dispositif Pinel. Il est possible que 𝑅𝑃,𝑡 < 0 , c’est-à-dire que si douze ans après les 

biens acquis via Pinel sont moins bien valorisés que des biens anciens, par exemple s’ils se dégradent 
plus rapidement, s’ils sont situés dans des quartiers moins attractifs ou tout simplement si le nombre de 
biens équivalents sur le marché est significativement plus importants que pour d’autres biens, 
entrainement une décote. 

Un agent rationnel qui n’a pas de préférence pour le présent cherche à maximiser son gain total W en 
choisissant entre un bien en Pinel et un bien dans l’ancien. L’agent préfère un bien en Pinel à un bien 
dans l’ancien si le bien en Pinel est associé à un gain plus élevé, soit 𝑊𝑃,𝑡+1 > 𝑊𝐴,𝑡+1, c’est-à-dire : 

𝑃𝑃,𝑡+1 × (1 − 𝐸𝑃,𝑡) × (1 + 𝑅𝑃,𝑡)⏟                    
𝑃𝑟𝑖𝑥 𝑑𝑒 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑒 𝑛𝑒𝑡

− 𝑃𝑃,𝑡 × (1 + 𝛿𝑃,𝑡)⏟          
𝐶𝑜û𝑡 𝑑′𝑎𝑐𝑞𝑢𝑖𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛

+ 𝜏𝑃,𝑡⏟
𝑅é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑃𝑖𝑛𝑒𝑙

+ 𝑙𝑃,𝑡⏟
𝐿𝑜𝑦𝑒𝑟

> 𝑃𝐴,𝑡+1 × (1 − 𝐸𝐴,𝑡)⏟            
𝑃𝑟𝑖𝑥 𝑑𝑒 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑒 𝑛𝑒𝑡

−

𝑃𝐴,𝑡 × (1 + 𝛿𝐴,𝑡)⏟          
𝐶𝑜û𝑡 𝑑′𝑎𝑐𝑞𝑢𝑖𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛

+ 𝑙𝐴,𝑡⏟
𝐿𝑜𝑦𝑒𝑟

)  

Remarque : on fait ici l’hypothèse que le prix de vente dans l’ancien au temps t+1 est le prix d’achat au temps 

t multiplié par (1 + 𝑅𝐴,𝑡), c’est-à-dire que 𝑃𝐴,𝑡+1 = (1 + 𝑅𝐴,𝑡) × 𝑃𝐴,𝑡. 

Hypothèses 

Les biens sont supposés se situer en zone Abis et l’écart entre l’achat et la vente est de 12 ans. A insi, la 
réduction d’impôt permise par le Pinel est 21% du prix d’acquisition.  

Le rapport de l’inspection générale des finances de 2019 établit un écart de 30% entre le prix des biens 
neufs et des biens anciens. Ce chiffre est confirmé par les acteurs du marché et est pris comme hypothèse. 

Les droits de mutation à titre onéreux sont estimés à 3,3% pour le neuf et 7% pour l’ancien. 

Enfin, pour résoudre le modèle, on fait l’hypothèse que les loyers dans l’ancien et le neuf sont identiques. 
Dans le cas où les loyers seraient moins élevés dans le neuf que dans l’ancien en raison du plafonnement, 
le bien acheté en Pinel serait toutes choses égales par ailleurs moins incitatif. Dans le cas où les biens en 
Pinel seraient toutes choses égales par ailleurs loués moins souvent que les biens dans l’ancien, les biens 
en Pinel seraient moins incitatifs pour l’investisseur. On fait ici l’hypothèse que la vacance est identique. 
On suppose enfin des coûts d’entretien comparable dans le neuf et dans l’ancien. 

Tableau 23 : hypothèses sur les valeurs des paramètres  

Paramètre Notation dans le modèle Valeur 

𝑃𝐴,𝑡  Prix du bien ancien Constante indéterminée 

𝑃𝑃,𝑡  Prix du bien neuf Pinel Constante indéterminée 
𝑃𝑃,𝑡
𝑃𝐴,𝑡

 Surcote du secteur neuf 
1,3 

𝜏𝑃,𝑡  
Réduction d’impôt du dispositif 
Pinel 

21% de la valeur d’acquisition 

𝛿𝑃,𝑡  DMTO du bien neuf 3,3% 

𝛿𝐴,𝑡  DMTO du bien ancien 7% 

𝑙𝐴,𝑡  Loyers dans l’ancien Constante indéterminé 
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𝑙𝑃,𝑡  Loyers dans le neuf Constante indéterminée 

𝑃𝑡+1 Prix des biens 
Constante indéterminée, égale 
dans le neuf et dans l’ancien 

 𝑅𝐴,𝑡  
Plus-value à la revente pour le 
bien ancien 

Variable du modèle 

𝑅𝑃,𝑡 
Plus-value à la revente pour le 
bien en Pinel 

Variable du modèle 

Source : Rapporteurs du CPO 

Résolution du modèle  

La condition : 

𝑃𝑃,𝑡+1 × (1 − 𝐸𝑃,𝑡) × (1 + 𝑅𝑃,𝑡)⏟                    
𝑃𝑟𝑖𝑥 𝑑𝑒 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑒 𝑛𝑒𝑡

− 𝑃𝑃,𝑡 × (1 + 𝛿𝑃,𝑡)⏟          
𝐶𝑜û𝑡 𝑑′𝑎𝑐𝑞𝑢𝑖𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛

+ 𝑃𝑃,𝑡 × 𝜏𝑃,𝑡⏟      
𝑅é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑃𝑖𝑛𝑒𝑙

+ 𝑙𝑃,𝑡⏟
𝐿𝑜𝑦𝑒𝑟

> 𝑃𝐴,𝑡+1 × (1 − 𝐸𝐴,𝑡)⏟            
𝑃𝑟𝑖𝑥 𝑑𝑒 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑒 𝑛𝑒𝑡

−

𝑃𝐴,𝑡 × (1 + 𝛿𝐴,𝑡)⏟          
𝐶𝑜û𝑡 𝑑′𝑎𝑐𝑞𝑢𝑖𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛

+ 𝑙𝐴,𝑡⏟
𝐿𝑜𝑦𝑒𝑟

)  

Se réécrit : 

𝑃𝑃,𝑡+1 × (1 − 𝐸𝑃,𝑡) × (1 + 𝑅𝑃,𝑡) − 𝑃𝐴,𝑡+1 × (1 − 𝐸𝐴,𝑡)⏟                                  + 𝑃𝑃,𝑡 × 𝜏𝑃,𝑡⏟      
𝑅é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑃𝑖𝑛𝑒𝑙

𝑃𝑙𝑢𝑠 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑑𝑢 𝑛𝑒𝑢𝑓 𝑝𝑎𝑟 𝑟𝑎𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡 à 𝑙′𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑛

> 𝑃𝑃,𝑡 × (1 + 𝛿𝑃,𝑡)− 𝑃𝐴,𝑡 × (1 + 𝛿𝐴,𝑡)⏟                       

𝐶𝑜û𝑡 𝑑′𝑎𝑐𝑞𝑢𝑖𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑑𝑢 𝑛𝑒𝑢𝑓 𝑝𝑎𝑟 𝑟𝑎𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡 à 𝑙′𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑛

+  𝑙𝐴,𝑡 − 𝑙𝑃,𝑡⏟      
𝐸𝑐𝑎𝑟𝑡 𝑑𝑒 𝑙𝑜𝑦𝑒𝑟 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑒 𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑛 𝑒𝑡 𝑛𝑒𝑢𝑓

 

Si les coûts d’entretien ou de travaux sont identiques entre le neuf et l’ancien, cette variable s’annule 
dans le calcul. Il est difficile d’estimer les coûts d’entretien pour les deux types de bien, d’où cette 
approximation. 

 

On fait l’hypothèse que le prix de vente du neuf est identique au prix de vente de l’ancien, d’où et d’autre 
part que les coûts d’entretiens sont négligeables, on obtient : 

𝑃𝑡+1 × [𝑅𝑃,𝑡]⏟           +  𝑃𝑃,𝑡 × 𝜏𝑃,𝑡⏟      
𝑅é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑃𝑖𝑛𝑒𝑙

𝑃𝑙𝑢𝑠 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 𝑑𝑢 𝑛𝑒𝑢𝑓 𝑝𝑎𝑟 𝑟𝑎𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡 à 𝑙′𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑛

> 𝑃𝑃,𝑡 × (1 + 𝛿𝑃,𝑡)− 𝑃𝐴,𝑡 × (1 + 𝛿𝐴,𝑡)⏟                       

𝐶𝑜û𝑡 𝑑′𝑎𝑐𝑞𝑢𝑖𝑠𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑑𝑢 𝑛𝑒𝑢𝑓 𝑝𝑎𝑟 𝑟𝑎𝑝𝑝𝑜𝑟𝑡 à 𝑙′𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑛

+  𝑙𝐴,𝑡 − 𝑙𝑃,𝑡⏟      
𝐸𝑐𝑎𝑟𝑡 𝑑𝑒 𝑙𝑜𝑦𝑒𝑟 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑒 𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑛 𝑒𝑡 𝑛𝑒𝑢𝑓

 

On paramétrise suivant le tableau 4, notamment en transformant : 

{
𝑃𝑡+1 = 𝑃𝐴,𝑡+1 = (1 + 𝑅𝐴,𝑡) × 𝑃𝐴,𝑡

𝑃𝑃,𝑡 = 1,3 × 𝑃𝐴,𝑡
 

On obtient : 

1,3 × 𝜏𝑃,𝑡 × 𝑃𝐴,𝑡 > 𝑃𝐴,𝑡 × (1,3 × (1 + 𝛿𝑃,𝑡) − (1 + 𝛿𝐴,𝑡) − 𝑅𝑃,𝑡 × (1 + 𝑅𝐴,𝑡))+ 𝑙𝐴,𝑡 − 𝑙𝑃,𝑡⏟       

Si on suppose 𝑙𝐴,𝑡 − 𝑙𝑃,𝑡 = 0, on a la condition : 

1,3 × 0,21 >  1,3 × (1,033) − (1,075) − 𝑅𝑃,𝑡 × (1 + 𝑅𝐴,𝑡) 

Les paramètres s’annulent presque, leur différence peut être considérée comme négligeable. Comme 
𝑅𝐴,𝑡 > −1, on a la condition 𝑅𝑃,𝑡 > 0. 

Interprétation du modèle : 

La subvention permise par le Pinel et le taux de DMTO réduit est calibrée de façon à égaliser la décote 
entre neuf et ancien à la revente. 

La rentabilité locative d’un bien en Pinel n’est pas manifeste au vu des hypothèses faites et des conditions 
obtenues. Dans le cas probable où le loyer est identique entre un bien ancien et neuf sous Pinel à 
situation égale, le fait d’être neuf et issu du Pinel doit, pour être aussi rentable qu’un investissement dans 
l’ancien, se situer dans un quartier prenant autant de valeur qu’un quartier avec des biens anciens. Cette 
valorisation pourrait être justifiée par le développement du nouveau quartier, l’implantation de biens 
publics. Il est probable que le fait que le bien soit issu d’un Pinel produise une décote, soit que le bien 
révèle un vice de construction au cours des années, que le quartier dans lequel il est construit ne se 
développe pas au cours du temps ou que l’afflux de biens anciennement Pinel sur le marché ne fasse 
baisser le prix de ce type de biens.  

Source : Rapporteurs du CPO. 
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Encadré 10 : Modèle économique de la rénovation d’un logement en situation certaine et 
considérations sur l’incertitude 

Modèle sans incertitude : 

Considérons un agent économique rationnel avec un revenu 𝑦𝑡donné, une maison dont l’utilité est égale 
à 𝑊0 sans rénovation et égale à 𝑊1sinon, avec 𝑊1 > 𝑊0. L’agent consomme 𝑐𝑡à chaque période de temps 
t et paye une facture d’énergie d’un coût 𝑐𝑤0𝑡  𝑜𝑢 𝑐𝑤1𝑡 suivant s’il a rénové ou non son logement. Le coût 

de rénovation est de C, et il est connu. Si l’agent effectue des travaux, la variable T prend la valeur 1 et 
prend la valeur 0 dans le cas contraire. On suppose que l’agent ne peut choisir d’effectuer des travaux 
qu’en période 0. 

Le programme de l’agent est donné par le programme suivant : 

max
𝑐𝑡 ,   𝑇

𝑈(𝑐𝑡 , 𝑇) = max
𝑐𝑡
𝑐0 +  ⟧𝑇=1𝑊1+  ⟧𝑇=0𝑊0 +∑(𝑐𝑡 +  ⟧𝑇=1𝑊1+  ⟧𝑇=0𝑊0)  

𝑛

𝑡=1

 

Tel que : 𝑐𝑡 +  ⟧𝑇=1𝑐𝑤1𝑡 +  ⟧𝑇=0𝑐𝑤0𝑡 < 𝑦𝑡  durant les périodes 1 à n et 

 𝑐0 +  ⟧𝑇=1𝑐𝑤1𝑡 +  ⟧𝑇=0𝑐𝑤0𝑡 + 𝐶 < 𝑦0 en première période 

L’agent choisit de rénover (T=1) si et seulement si : 

𝑈(𝑐𝑡
𝑇=1, (𝑇 = 1)) > 𝑈(𝑐𝑡

𝑇=0, (𝑇 = 0)) 

C’est-à-dire si et seulement si :  

𝑦0 − 𝐶 − 𝑐𝑤10 + ∑(𝑦𝑡 − 𝑐𝑤1𝑡
+ 𝑊1)  

𝑛

𝑡=1

> 𝑦0 − 𝑐𝑤00
+ ∑(𝑦𝑡 − 𝑐𝑤0𝑡

+ 𝑊0)  

𝑛

𝑡=1

 

D’où la condition : 

𝐶 <  ∑(𝑐𝑤0𝑡
− 𝑐𝑤1𝑡

+ 𝑊1 −𝑊0)  

𝑛

𝑡=0

  

La quantité 𝑊1 −𝑊0 correspond au gain de vivre dans une maison rénovée (un meilleur confort par 
exemple). La quantité 𝑐𝑤0𝑡

− 𝑐𝑤1𝑡
est positive et correspond au gain de facture à chaque période. 

Modèle avec incertitude : 

Supposons que 𝑐𝑤1𝑡
 est désormais une variable aléatoire. Sa valeur suit désormais une loi gaussienne ℊ 

de moyenne µt et d’écart-type σt. Chaque unité de temps étant la somme d’une gaussienne et d’une 
constante, la somme de droite peut être réécrite sous la forme d’une gaussienne Ǧ de moyenne  µ et 
d’écart-type σ. 

Ainsi il y a intérêt à effectuer les travaux si 𝐶 < Ǧ(μ, σ), arrivant avec une probabilité : 

 1 − 𝑃(Ǧ(μ, σ) < 𝐶) = 1 −
1

𝜎√2𝜋
∫ 𝑒

−
(𝑥−𝜇)

2𝜎2

2

𝑑𝑥
𝐶

−∞
  

Soit Ť≡ (Ǧ(μ, σ) > 𝐶). La condition pour effectuer les travaux est donc donnée par : 

P(Ť) × 𝑈(𝑐𝑡
𝑇=1, (𝑇 = 1)|Ť) + P(¬Ť) × 𝑈(𝑐𝑡

𝑇=1, (𝑇 = 1)|¬Ť)

> P(Ť) × 𝑈(𝑐𝑡
𝑇=0, (𝑇 = 0)|Ť) + P(¬Ť) × 𝑈(𝑐𝑡

𝑇=0, (𝑇 = 0)|¬Ť) 

D’où avec P(¬Ť) = 1 − P(Ť) : 

P(Ť) >
(𝑈(𝑐𝑡

𝑇=0, (𝑇 = 0)|¬Ť) − 𝑈(𝑐𝑡
𝑇=1, (𝑇 = 1)|¬Ť))

(𝑈(𝑐𝑡
𝑇=1, (𝑇 = 1)|Ť) − 𝑈(𝑐𝑡

𝑇=0, (𝑇 = 0)|Ť) + 𝑈(𝑐𝑡
𝑇=0, (𝑇 = 0)|¬Ť) − 𝑈(𝑐𝑡

𝑇=1, (𝑇 = 1)|¬Ť))
 

Comparaison entre les deux équilibres : 

Comme 𝑈(𝑐𝑡
𝑇=1, (𝑇 = 1)) =  𝑈(𝑐𝑡

𝑇=1, (𝑇 = 1)|Ť) > 𝑈(𝑐𝑡
𝑇=1, (𝑇 = 1)|¬Ť), on a : 

P(Ť) × 𝑈(𝑐𝑡
𝑇=1, (𝑇 = 1)|Ť) + P(¬Ť) × 𝑈(𝑐𝑡

𝑇=1, (𝑇 = 1)|¬Ť) < 𝑈(𝑐𝑡
𝑇=1, (𝑇 = 1)) 

Ainsi, la situation d’incertitude entraine une baisse de l’utilité pour un agent, qu’il soit neutre ou averse 
au risque. La réduction de l’incertitude représente un maintien ou un gain de l’utilité pour l’agent. 

Source : Rapporteurs du CPO. 
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Encadré 11 : Fonctionnement du prêt à taux zéro et effet du taux d’intérêt sur la rentabilité d’un 
logement neuf 

Étape n° 1 : subvention optimale du neuf sur l’ancien 

Soit un bien neuf « n » et un bien ancien « a ». Par hypothèse, les deux biens proposent la même surface, 
le même emplacement et le même nombre de pièces. La qualité du logement est supérieure dans le bien 
neuf « n » que dans le bien ancien « a ». Le prix Pn du logement neuf est supérieur au prix Pa du logement 
ancien. Les loyers ln et la sont déterminés par la qualité. On suppose que l’isolation thermique et sonore 
ont peu d’effet sur le loyer, de telle forte qu’on a |𝑙𝑛 − 𝑙𝑎| < |𝑞𝑛 − 𝑞𝑎|. 

La rentabilité d’un bien est le ratio entre le loyer et le prix du bien, on a donc 
𝑙𝑛

𝑃𝑛
<

𝑙𝑎

𝑃𝑎
. 

Dans le cas où toutes les variables sont connues et égales dans le temps, une subvention visant à 
équilibrer la rentabilité dans le neuf et dans l’ancien vise à assurer que :  

𝑙𝑛
𝑃𝑛 − 𝜏    

=
𝑙𝑎
𝑃𝑎

 

D’où la condition : 

𝜏 = 𝑃𝑛 − 𝑃𝑎 ×
𝑙𝑛
𝑙𝑎

 

Autrement dit, si l’État veut que le prix du neuf et de l’ancien soient équivalents pour un acheteur, il faut 
que l’aide τ soit égale à la différence entre le prix du neuf et le prix de l’ancien multiplié par le ratio de 
rentabilité financière entre le neuf et l’ancien. 

Dans le cas où le bien neuf se détériorerait moins vite qu’un bien ancien, ou si à l’inverse un bien neuf 
révèle un vice de fabrication au cours, la subvention pourrait être calibrée de sorte à maintenir un écart 
entre le neuf et l’ancien. 

Étape n° 2 : formalisation du prêt à taux zéro 

Le prix du bien est déterminé par le bien lui-même (H) et le coût du crédit C. Le coût du crédit est la 
somme des intérêts payés au cours du remboursement du crédit. Pour un crédit d’un montant X de T 
années et avec une mensualité m, le montant du crédit est la somme des mensualités : 

 𝑋 = ∑ 12 × 𝑚𝑡
𝑇
𝑡=1 = 𝑚 × 12 ×  𝑇. A chaque année, douze mensualités sont payées et le reste du crédit 

est soumis à un intérêt r. Le coût du crédit est la somme des restes à payer multipliés par le taux d’intérêt, 
soit :  

𝐶𝑠𝑎𝑛𝑠𝑃𝑇𝑍 = ∑(𝑟 × ∑ 12 ×𝑚𝑡)

𝑇

𝑡=𝑛+1

𝑇

𝑛=1

 

Dans le cas d’un bien neuf, un prêt à taux zéro sur une partie du crédit pourrait être formalisé de deux 
façons :  

- un crédit complété par un prêt à taux zéro peut s’apparenter à court-terme pour le ménage à 
une réduction du taux d’intérêt. Ainsi le taux d’intérêt serait la moyenne entre le taux du crédit 
traditionnelle et le taux du crédit à taux zéro. Dans ce cas de figure on a : 

𝐶𝑃𝑇𝑍1 = 𝑟𝑃𝑇𝑍1∑ ∑ 12 ×𝑚𝑡

𝑇

𝑡=𝑛+1

𝑇

𝑛=1

 

𝑎𝑣𝑒𝑐 𝑟𝑃𝑇𝑍1 = 𝑟 × (
𝑚𝑜𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡 𝑑𝑢 𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡 𝑡𝑟𝑎𝑑𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛𝑛𝑒𝑙

𝑚𝑜𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡 𝑑𝑢 𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡 𝑡𝑟𝑎𝑑𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛𝑛𝑒𝑙+𝑚𝑜𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡 𝑑𝑢 𝑃𝑇𝑍
) 

- un prêt à taux zéro peut se formaliser comme un crédit à coût nul. Ainsi le coût du prêt porte 
uniquement sur le crédit traditionnel, d’où la formule suivante : 

𝐶𝑃𝑇𝑍2 = ∑(𝑟 × ∑ 12 × 𝑚𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡 𝑡𝑟𝑎𝑑𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛𝑛𝑒𝑙,𝑡)

𝑇

𝑡=𝑛+1

𝑇

𝑛=1

 

Avec les mensualités du crédit hors prêt à taux zéros représentées par 𝑚𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡 𝑡𝑟𝑎𝑑𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛𝑛𝑒𝑙,𝑡. 

La seconde formalisation est plus juste que la première dans un monde où le taux d’intérêt r 
peut fluctuer au cours du temps. Le gain pour un ménage qui recourt au prêt à taux zéro est 
donné par :  

𝐶𝑠𝑎𝑛𝑠𝑃𝑇𝑍,𝑡+1 − 𝐶𝑃𝑇𝑍2,𝑡+1 = 𝑟𝑡+1∑ ∑ 12 × (𝑚𝑡+1 − 𝑚𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡 𝑡𝑟𝑎𝑑𝑖𝑡𝑖𝑜𝑛𝑛𝑒𝑙,𝑡+1)
𝑇
𝑡=𝑛+1

𝑇
𝑛=1   
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Soit la part du crédit auquel n’est pas appliqué un taux d’intérêt lorsque le ménage a souscrit au PTZ. 

Lors d’une hausse des taux d’intérêt, le gain du PTZ augmente proportionnellement. 

Source : Rapporteurs du CPO. 
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Encadré 12 : Explication du modèle de Sommer & Sullivan (2017) 

Le modèle de simulation de Sommer & Sullivan est un modèle à agent représentatif. Il simule l’économie à partir de plusieurs 
agents équivalents munis de revenus différents. Afin de représenter la réalité de façon consistante, le modèle représente des 
agents, des actifs mobiliers et immobiliers, un marché des actifs, un marché financier, un gouvernement, un système fiscal et 
un marché de la construction. 

Bases du modèle : les acteurs et les marchés 

L’agent et les actifs : 

Tout agent économique est muni d’un revenu donné. Ce revenu dépend de sa productivité et subit deux types de choc  : une 
évolution suivant le cycle de vie et des chocs de productivité exogènes. 

L’agent a une consommation habituelle (c) et une consommation de logement (s). Les variables « s » et « c » sont dites 
endogènes, dans la mesure où l’agent fixe la quantité de biens à consommer et la quantité de logements dont il souhaite profiter. 

L’agent utilise son revenu entre sa consommation de biens, sa consommation de logement et éventuellement de 
l’investissement pour augmenter son revenu. Il a une élasticité de substitution imparfaite entre les biens «  c » et « s », 
représenté par un facteur α compris entre 0 et 1. Enfin, l’agent présente une aversion au risque plus ou moins grande symbolisé 
par le facteur σ à valeur réelles. Plus σ est élevé, plus l’agent est dit averse au risque. La fonction de l’utilité de l’agent est donnée 
par : 

𝑈(𝑐, 𝑠) =
(𝑐𝛼𝑠1−𝛼)1−𝜎

1 − 𝜎
 

L’agent peut posséder une quantité « h » de logement, une quantité « d » d’épargne rémunérée à taux « r », un crédit de taille 
« m » avec un taux d’intérêt 𝑟𝑚 = 𝑟 + 𝜅 avec 𝜅 une prime de risque. 

Les maisons sont de diverse taille ℎ ∈ {0, ℎ(1), … , ℎ(𝐾)}. Chaque portion de maison est acquise au prix « q ». Les ménages 
peuvent louer une portion s ∈ { ş , ℎ(1), … , ℎ(𝐾)}.  

Le choix du montant h’-s par l’agent détermine son statut :  

- si h’=0, l’agent est locataire (R) ; 

- si h’=s, l’agent est propriétaire occupant (O) ; 

- si h’>s, l’agent est propriétaire bailleur (L). 

Le revenu de l’agent est une variation du revenu total de l’économie, donné par la formule : 

𝑦̃ = 𝑦 − 𝜓(𝑗) 𝑎𝑣𝑒𝑐 𝑗 ∈ {𝑅, 𝑂, 𝐿} 

Et :  

{
  
 

  
 

𝜓(𝑅) =  𝜉⏞
𝐷é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑓𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑒 𝑠𝑡𝑎𝑛𝑑𝑎𝑟𝑑

+ 𝑒⏟
𝑑é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑓𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑒 𝑠𝑝é𝑐𝑖𝑓𝑖𝑞𝑢𝑒 𝑎𝑢 𝑟𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢

𝜓(𝑂, 𝐿) = 𝑒 + 𝑚𝑎𝑥 {𝜉, 𝜏𝑚𝑟𝑚𝑚(
𝑠

ℎ′
)

⏟        
𝐷é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑑′𝑖𝑚𝑝ô𝑡 𝑠𝑢𝑟 𝑙𝑒𝑠 𝑖𝑛𝑡é𝑟ê𝑡𝑠 𝑝𝑎𝑦é𝑠 (𝑎𝑠𝑠𝑖𝑚𝑖𝑙𝑎𝑏𝑙𝑒 𝑎𝑢 𝑃𝑇𝑍)

+ 𝜏ℎ𝑞𝑠 ⏟  
𝐷é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑑′𝑖𝑚𝑝ô𝑡 (𝑡𝑦𝑝𝑒 𝑃𝑖𝑛𝑒𝑙)

}

 

Le montant total des taxes et la progressivité du système d’impôt sur le revenu fait l’objet d’autres équations qui ne sont pas 
détaillés dans cet encadré. 

Le marché pour les biens immobiliers : 

L’achat de biens immobiliers est soumis à une taxe d’achat 𝜏𝐵 et une taxe de vente 𝜏𝑆. Le coût total de changement d’un bien 
est égal à 𝜏𝐵𝑞ℎ′ + 𝜏𝑆𝑞ℎ.  

Un bien nécessite un coût d’entretien estimé à 𝑀(ℎ) = 𝛿ℎqh’. Les propriétaires bailleurs endossent également un coût ϕ de 
suivi de leur bien. 

Le marché financier : 

Le crédit est conditionné à la détention d’un apport initial et ne peut pas être supérieur au montant nécessaire. Ainsi, on a  : 
𝑚 ≤ (1 − 𝛳)𝑞ℎ′ avec 𝛳 le financement minimal requis par l’agent. 

Le gouvernement, les impôts et l’aide fiscale : 

Le gouvernement est un agent qui vise la maximisation du bien-être collectif. Il observe en particulier le revenu total « y », 
défini comme la somme des revenus du travail (« w »), du capital (« rd ») et spécifiquement des loyers nets de la taxe déductible 
« TRI ». Le TRI est défini par la formule : 
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𝑇𝑅𝐼 =  𝜌(ℎ′ − 𝑠)⏟      
𝑅𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢 𝑏𝑟𝑢𝑡

− [ 𝑟𝑚𝑚(
ℎ′ − 𝑠

ℎ′
)

⏟        
𝑀𝑒𝑛𝑠𝑢𝑎𝑙𝑖𝑡é 𝑑𝑢 𝑐𝑟é𝑑𝑖𝑡

+ 𝜏ℎ𝑞(ℎ′ − 𝑠)⏟        
𝑇𝑎𝑥𝑒 𝑓𝑜𝑛𝑐𝑖è𝑟𝑒

+ 𝛿ℎ𝑞(ℎ′ − 𝑠)⏟        
𝐶𝑜û𝑡 𝑑′𝑒𝑛𝑡𝑟𝑒𝑡𝑖𝑒𝑛

+ 𝜏𝐿𝐿𝑞(ℎ′ − 𝑠)⏟        
𝐷é𝑑𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑓𝑖𝑠𝑐𝑎𝑙𝑒

]  

L’offre de logements : 

L’offre de logement est une fonction de l’investissement locatif et de l’offre de biens déjà existantes. Ainsi, dans ce modèle, la 
mise en place d’une dépense fiscale en faveur de l’investissement locatif augmente naturellement l’offre de logement, 
l’élasticité de l’offre de logement peut être estimé dans le modèle par rapport à la réalité, ce qui permet de vérifier si le modèle 
est cohérent avec le reste de la littérature empirique. 

Résolution du modèle :  

La résolution du modèle est commune au reste de la littérature économique. L’article pose un problème de maximisation de 
l’agent où les quantités optimales de consommation, de logement, d’investissement locatif, d’épargne et de crédit sont obtenus 
en respectant un ensemble de contraintes mathématiques. Une fois le modèle posé, les variables dites « exogènes » (dont le 
niveau n’est pas déterminé par le jeu d’autres variables) se voient fixer une valeur à partir des estimations de la littérature 
empirique. Cette phase de calibration est cruciale, car elle permet de déterminer les éventuels ressemblances ou différences 
entre le marché américain et le marché français, et ce faisant dans quelle mesure le modèle est applicable au cas français.  

Le problème de maximisation : l’agent maximise son utilité présente et future à l’aide du programme suivant : 

𝑣(𝑤, 𝑑,𝑚, ℎ) = max
𝑐,𝑠,ℎ′ ,𝑑′,𝑚′

𝑈(𝑐, 𝑠) + 𝛽 ∑ 𝜋(𝑤′|𝑤)𝑣(𝑤′, 𝑑′, 𝑚′, ℎ′)

𝑤′∈Ŵ

 

Tel que : 

{

𝑐 + 𝜌(ℎ′ − 𝑠) + 𝑑′ −𝑚 + 𝑞(ℎ′ − ℎ) + 𝐼𝑠𝜏𝑠𝑞ℎ + 𝐼𝑏𝜏𝑏𝑞ℎ′ ≤ 𝑤 + (1 + 𝑟)𝑑 − ( 1 + 𝑟𝑚)𝑚 − 𝑇(𝑤, 𝑦̃) − 𝜏ℎ𝑞ℎ′ −𝑀(ℎ′) −  𝛷𝐼ℎ
′>𝑠

𝑚′𝐼{(𝑚
′>𝑚)∪(ℎ′≠ℎ)} ≤ (1 − 𝛳)𝑞ℎ′

𝑚′ ≥ 0, 𝑑′ ≥ 0, ℎ′ ≥ 𝑠 𝑠𝑖 ℎ′ > 0

 

Les quatre dernières contraintes indiquent que l’agent ne peut pas avoir de crédit négatif, d’épargne négative et ne peut pas  
être bailleur sans occuper un logement. 

La première condition revient à dire que l’agent maximise son utilité en dépendant autant ou moins que ses revenus. 
Autrement dit, l’agent ne peut pas recourir à un prêt à la consommation et ne peut pas dépenser un revenu qu’il n’a pas. Pour 
résoudre ce modèle, l’agent consomme un montant égal à son revenu.  

La méthode de résolution : 

En maximisant la fonction « v », la consommation de biens ordinaires et de logements, l’épargne, le crédit et l’investissement 
immobilier est déterminée. Les auteurs vérifient ensuite que l’ensemble des maisons produits sont achetées et que l’ensemble 
des biens sont logés. Il n’existe pas de vacances ni de logements à louer inoccupés.  

Les paramètres retenus : 

Les auteurs retiennent des paramètres en accord avec la littérature existante.  

Tableau 24 : Calibration des paramètres exogènes  

Paramètre Valeur 

Aversion au risque (ϴ) 2,5 
Coût de revente (𝜏𝑠) 7% 
Coût d’achat (𝜏𝐵) 2,5% 
Taux d’intérêt (r) 4% 
Taux d’intérêt sur le crédit (𝑟𝑚) 5,5% 
Taux d’imposition moyen (𝜏𝑝) 7,6% 

Taxe foncière (𝜏ℎ) 1% 

Taux de déduction pour un investissement locatif (𝜏𝐿𝐿) 2,3% 
Apport initial (ϴ) 20% 
Taux de déduction des intérêts du crédit (𝜏𝑀) 100% 
Autocorrélation des chocs de revenu (ρw) 0,9 
Déviation standard des chocs de revenu (σw ) 0,2 
Aversion au risque (σ) 2,5 
Croissance de la population (n) 0,01 

Source : Sommer & Sullivan (2018) 

La calibration devant être refaite pour l’économie française, l’amplitude du choc simulé par Sommer et Sullivan n’est pas 
directement transposable à la France. 



L E  P A N O R A M A  D E S  T A X E S  A F F E C T E E S  

 

- 111 - 

111 

 

 
 

 


