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7 R PREFERENCES DES MENAGES
DANS UN CONTEXTE DE HAUSSE

DES PRIX IMMOBILIERS
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PROFESSIONS IMMOBMARE!

Lampleur de la hausse des prix immobiliers entre 2000 et 2008 interroge sur I'évolution
éventuelle des préférences des acheteurs en matiére d’habitat. Lanalyse empirique opérée
sur les données de transactions immobilieres, sur cette période, révele que la hausse
des prix na pas modifié la structure de ces préférences bien que les prix implicites

de certaines caractéristiques du bati, estimés grace a une méthode des prix hédoniques,
aient augmenté. Le changement a essentiellement concerné la valeur de la localisation.

1. CONTEXTE DE LETUDE

'laugmentation des prix de limmobilier résidentiel,
amorcée a la fin des années 1990, a été significativement plus
importante que les hausses précédemment observées (GRIEBINE,
2013). Lindice du prix des logements en France est ainsi passé de
100 en 2000 & 201 en 2008, soit une hausse des prix de 101 %.
Cette augmentation a marqué le début d’'un nouveau cycle dont la
morphologie est particuliére : la contraction des prix na pas été de
laméme ampleur que lamontée des prixquil'a précédée, sibienque
lamoyenne de l'indice des prix des logements se situe autour du pic
atteint en 2008. Labsence de retour a la moyenne de long terme
indique que, dans le cas de la France, la hausse des prix immobiliers
entre 2000 et 2008 ne correspond pas a une situation de bulle
spéculative, mais a un changement structurel sur le marché.

Les raisons de cette évolution sont multiples (Fricait, 2015), mais
elles tiennent toutes au fonctionnement du marché. Autrement
dit, ce n'est pas la spéculation qui explique la hausse des prix ; ce
sont les choix économiques rationnels des consommateurs. Le tra-
vail présenté ici a ainsi pour objectif détudier les préférences des
acheteurs en matiere d’habitat et leurs mutations. Partant du prin-
cipe qu'unbienimmobilier est un ensemble de diverses composan-
tes - surface, agencement, exposition, état d’'usage, localisation,
etc. -, cette étude cherche a répondre a la question suivante : tou-
tes les composantes d’'un bien immobilier ont-elles été valorisées
dans les mémes proportions lors de 'augmentation des prix entre
2000et 2008 ? End’autres termes, lorsque les acquéreurs ont été
enmesure de doubler le prix de leur achat immobilier, ont-ils modi-
fié lavaleur accordée a certaines caractéristiques des biens ?

Pour répondre a cette question, une analyse des prix des tran-
sactions est réalisée dans le but de comparer les prix implicites
des différentes composantes d’'un produit immobilier entre
2000 et 2008, c'est-a-dire sur la période qui marque la sortie de
I'indice des prix de leur « tunnel » historique.

MOTS-CLES

2 « METHODOLOGIE

La méthode déployée ici a été formalisée par Rosen
(Rosen, 1974) dans son article fondateur de 1974 : il s'agit
de la méthode des prix hédoniques. Le point de départ de I'a-
nalyse des prix hédoniques consiste a considérer qu'un bien
peut étre décrit comme un ensemble de caractéristiques car il
n'est pas acheté pour lui-méme mais pour ses qualités. Il s'agit
alors de décomposer le prix d'un bien immobilier en fonction
des grandes caractéristiques qui lI'influencent: la valeur de
chacune dentre elles est isolée et quantifiée en fonction de
I'utilité que les consommateurs leur concedent. Partant de ce
constat, l'analyse hédonique s'effectue en deux étapes.

La premiere étape consiste a estimer I'équation du prix,
c'est-a-dire la relation entre le prix total du bien au vecteur
de caractéristiques que ce bien représente. Cela signifie que
chaque caractéristique, ou variable, se voit attribuer un coeffi-
cientadéquat asavaleur. On parle ainsi de fonction hédonique.
Plusieurs formes fonctionnelles sont alors possibles® (Mar-
cHAND & SkHIRI, 1995) ; celle retenue ici est « log-linéaire ». « Le
modele log-linéaire (appelé aussi log-log) relie le logarithme?
du prix de vente aux logarithmes des différentes variables
explicatives » (Terra, s. d.). Elle présente un avantage double :
elle tient compte de la non-linéarité potentielle entre le prix du
bien et certaines de ses caractéristiques et permet une inter-
prétation économique des résultats puisque les coefficients
ainsi obtenus correspondent en réalité a des élasticités du prix
par rapport aux caractéristiques identifies.

Un test d’autocorrélation spatiale® est ensuite effectué pour
s‘assurer que le prix d’'un bien n'a pas d'influence sur les prix
des biens situés autour (effets de voisinage). Les résultats du
test indiquent que I'hypothése d’autocorrélation ne peut étre
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rejetée pour les appartements (mais pas pour les maisons?).
Par conséquent, pour les appartements, c'est un modele SAR,
Spatial AutoRegression (Loonis, 2018), qui est utilisé pour tenir
compte des variations potentielles des coefficients en fonction
de lalocalisation.

Puis une analyse de I'importance relative® (IL Iprissi, loss &CHa-
BrIDON, 2021) est réalisée afin de mettre en évidence le poids
explicatif des différentes caractéristiques et son évolution entre
2000 et 2008.

La seconde étape de l'analyse hédonique consiste a estimer
simultanément les fonctions d'offre et de demande pour les
caractéristiques du bien. Cette étape est souvent ignorée dans
les travaux empiriques en raison de l'indisponibilité des don-
nées, tout en étant indispensable pour comprendre le marché.
Le travail présenté s'appuie sur la méme base de données qui a
permis la réalisation de la premiere étape, la base Perval, con-
stituée par les notaires qui l'alimentent lors de la signature des
contrats.

La méthode des prix hédoniques a été déployée sur les données
de transactions immobilieres du département de I'Oise®. Des
modeles distincts ont été estimés pour les maisons et les appar-
tements afin de tenir compte des différences de logique écon-
omique qu'il peut y avoir entre les deux types de biens.

La méthodologie repose sur deux grandes catégories de
variables explicatives : les variables structurelles et les variables
de localisation, ces dernieres se décomposant entre l'accessibi-
lité et la qualité du voisinage (y compris le contexte socio-écon-
omique du territoire).

Figure 1. Les variables explicatives utilisées pour la méthode

des prix hédoniques.
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3. PRINCIPAUX RESULTATS

Pour les maisons, les coefficients associés aux variables qui
caractérisentle bati du bien gardent leur caractere significatifen
2008 par rapport a 2000 (voir le tableau 1) malgré leur tendance
baissiere pour la plupart. Des changements plus prononcés sont
observables concernant les variables de localisation : certaines
deviennent significatives en 2008 alors qu'elles ne I'étaient pas
en 2000, comme le niveau d'équipement en éducation dans la
commune ou encore la distance par rapport ala gare’.

Tableau 1. Résultats de 'estimation de la fonction
des prix hédoniques pour les maisons.

(2000 2008

ICoefficient ICoefficient

lestimé lestimé

Icoefficient Erreur- |coefficient
[Variable [2000 type 12000 Erreur-type
Constante [B.7291*** (0.923) [8.6662*** |(0.735)
Ln de la surface moyenne par piéce  |0.4095%** (0.036) [0.3891*** |(0.030)
Ln de la surface de la parcelle 10.1092*** (0.011) 0.0848*** |(0.009)
Nombre de piéces 10.1149*** (0.007) [0.1225*** |(0.006)
Nombre de salles de bain 10.1557*** (0.021) |0.0398*** |(0.008)
Présence de travaux (Réf=Non) F0.2605***  |(0.024) [-0.2599*** |(0.023)
Nombre de stationnements 10.0422*** (0.015)
[Taux de logements sociaux dans la
lcommune 0.3517** (0.153) |0.7662*** |(0.136)
|Appartenance & une ZAUER#2
(R&Ef=7AUER1)
|Appartenance & une ZAUER3 F0.1298***  [(0.032) |-0.0968*** |(0.028)
lappartenance 3 une ZAUER4 lo.s188***  [[0.069) j0.2178** |[0.088)
|Appartenance & une ZAUERS H0.6467***  [(0.221)
|Appartenance & une ZAUERG F0.4333***  [(0.049) |-0.3365"** |[(0.041)
Niveau d’équipement en commerces |[0.0982***  |(0.029) [0.1274*** [(0.027)
Niveau d’équipement en soins 10.0768*** (0.014) |0.0826*** |(0.012)
Niveau d'équipement en éducation 0.0762*** |(0.017)
Niveau d'équipement en espaces de
récréation 10.0657*** (0.024) |0.0781*** |(0.022)
Présence de transports en commun__ 10.1134***  |(0.035) [0.0793*** |(0.029)
Ln de distance/gare 0.1951* 0.105)
(Ln de distance/gare)? 0.0138** |(0.007)
Ln de distance/autoroute
(Ln de distance/autoroute) H0.0169* 0.009)
[Taux de taxe fonciére H0.0065***  [(0.001) |0.0055*** |(0.001)
[Taux de taxe professionnelle
n 1171 1338
R= 10.6293 10.6253

Pour les appartements, les résultats de l'estimation de I'équation
hédonique sont similaires : les coefficients associés aux variables du
bati ont baissé en 2008 par rapport a 2000. La préférence accor-
dée alaprésence d'unjardin, quant a elle, est devenue significative.

Lestimation de I'équation des prix hédoniques permet de cal-
culer les prix implicites des différentes caractéristiques (voir le
tableau 2), a condition que celles-ci soient significatives’. Ce type
de résultat, affichant un prix plutét qu'un coefficient, est plus facile
ainterpréter car il permet de s'affranchir de la non-linéarité. Ainsi,
indépendamment de I'état du bien et de sa localisation, pour 1 m?
de surface habitable, les acquéreurs ont payé 2 034,68 € en 2000
contre 3 701,10 € en 2008 (voir le tableau 2). Le prix implicite des
pieces a augmenté tandis que celui des salles de bain a diminué.
La dépréciation associée aux travaux est nettement plus impor-
tante en 2008 par rapport a 2000.
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Pour les maisons, la dépréciation liée ala présence de logements
sociaux dans la commune a considérablement augmenté sur
cette période. A noter que le prix implicite associé aux tran-
sports en commun peut étre contre-intuitif : il est négatif, alors
qu'il s'agit d'une aménité urbaine souvent valorisée (Réf). Dans
le cas présent, ce résultat tient a la particularité du territoire
étudié : lescommunes dotées d’'un réseau de transports en com-
mun sont également celles dont I'image est négative enraison de
leur contexte socio-économique jugé défavorable (notamment
laville de Creil).

Tableau 2. Prix implicites des caractéristiques des maisons.

Caractéristique 2000 2008
Surface moyenne par piéce (pour 1m2) 203468 € 3701.1€
Surface de la parcelle (pour 1m?2) 2434 € 38.03 £
Piéce 13128.16 € |27 265.63 €
Salle de hain 22636.22€ |9033.41¢
Travaux -24 726,52 € |-48 060.55 €
Place de stationnement 464733 €

Taux de logements sociaux (pour 1 %) -379.2 € -1608.94 €
ZAUER2 -5319.91€ |-2089.43 €
ZAUER3 -12 673.03 € |-18 971.69 €
ZAUER4 -43 641.38 € |-41097.81 €
ZAUERS -51346.45€ |-21421.71€
ZAUERG -37912.80€ |-59375.98 €
Présence de transports en commun -11 255.67 € |-15683.51 €
Gare (pour 1 m) 1.41¢€ 1.49 €
Embranchement d’autoroute (pour 1 km) |-1706.46€ |-1624.76€
Taux de taxe fonciére (pour 1 %) -700.82 € -1154.94 €
Taux de taxe professionnelle (pour 1 %) 1186 £ 356.98 €

Pour les appartements, les résultats sont également globale-
ment proches : la plupart des prix des caractéristiques du bati
ont augmenté. Le prix implicite qu'ont accepté de payer les
acquéreurs en 2008 pour bénéficier d'un jardin séleve a
10897 €en 2008, alors que cet attribut n'était pas clairement
valorisé en 2000.

Lanalyse des priximplicites des différentes caractéristiques a pu
étre approfondie par une analyse d'importance relative. Les rés-
ultats indiquent que peu de caractéristiques structurelles sont
devenues plus importantes du point de vue des acquéreurs:
c'est uniqguement le cas du nombre de pieces. En revanche, le
poids relatif des salles de bain a diminué™®, de méme que l'impact
des travaux a réaliser. En revanche, I'importance relative des
caractéristiques de localisation a, pour la grande majorité d’en-
tre elles, augmenté. A noter que le poids des caractéristiques de
localisation demeure en 2008 moins important que celui des
variables du bati malgré 'augmentation des prix implicites.

Concernant la seconde étape, I'étude met en évidence de
nombreux effets croisés qui existent entre les caractéristiqg-
ues: l'offre et la demande pour une caractéristique peuvent
étre sensibles aux autres variables. La demande de caractéris-
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tiques, s'agissant des caractéristiques structurelles, est sensi-
ble aux travaux et aux places de stationnement. Quant aux
variables de localisation, les équipements de commerce, méd-
icaux et de récréation influencent lademande, de méme que le
taux de taxe fonciere dans la commune. Pour toutes les
variables citées, I'évolution entre 2000 et 2008 n'est pas
significative. Lunique variable dont I'impact sur la demande
n'était pas significatif en 2000 et I'est devenu en 2008 est la
présence d’'un réseau de transports en commun dans la com-
mune. Il est a noter que 'analyse n'a pas révélé d'effet signifi-
catif de I'age, de la situation familiale ni du lieu de résidence
sur lademande de caractéristiques.

Loffre de caractéristiques est également sensible a certains
attributs structurels ainsi qu'a des variables de localisation qui
sont similaires a celles qui affectent la demande. Les variables
liges au profil des vendeurs n'ont pas d’effet significatif sur I'of-
fre, sauf une: les vendeurs ayant acquis leur maison gratuite-
ment (par héritage notamment) valorisent certaines caractéris-
tiques de maniere plusimportante en 2008 qu'en 2000, a savoir
le nombre de piéces, de salles de bain, la surface de la parcelle
ainsi que I'équipement de lacommune en matiere de transports.

4. APPORTS

Les résultats de I'analyse hédonique révelent que 'augmenta-
tion des prix immobiliers entre 2000 et 2008 n'a pas été
accompagnée d'un changement majeur au niveau des
préférences des acquéreurs par rapport aux caractéristiques
du bati. Létude ne permet pas d’affirmer qu'ils seraient deve-
nus plus exigeants sur ce point .

La valorisation a été davantage portée par des variables liées a la
localisation, ce qui indique que cest davantage la composante
fonciere qui a absorbé (ou généré) la hausse des prix. Ce constat
est cohérent avec I'évolution des prix de la construction neuve, ou
le colit de la construction a connu une croissance modérée tandis
que le prix de lacomposante fonciére a connu une forte hausse®.

De maniere plus générale, les résultats indiquent que le dicton
« Emplacement, emplacement, emplacement » n'est pas tout a
fait vérifié dans le cas du marché francais, puisque les variables
structurelles ont davantage de poids dans la fixation du prix
par rapport a la localisation et aux aménités disponibles.

Le travail présenté est 'un des rares en France a déployer les deux
étapes de la méthode des prix hédoniques. S'arréter a la pre-
miere étape (les prix implicites) revient a analyser I'état du
marché de maniere statique avec comme donnée l'unique
point d’équilibre qui est le prix de la transaction. C'est bien la
seconde phase qui permet de mieux comprendre les
préférences des acquéreurs et les exigences des vendeurs.
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5 DIFFICULTES ET PISTES DE REFLEXION

La principale difficulté technique dans ce travail était la gestion
des variables manquantes dans la base de données Perval. Lali-
mentation de la base par les notaires est certes obligatoire, mais
sans aucun engagement sur la qualité de la description transmise.
Ainsi, pour certaines transactions, seules les mentions obligatoi-
res (numéro de parcelle et prix) étaient renseignées. Il était donc
important d'étudier en profondeur les non-réponses afin de les
traiter de maniere adéquate et non les écarter simplement.

Pour aller plus loin, il serait pertinent d’enrichir les données mobi-
lisées avec celles d'autres territoires. Le pouvoir explicatif des
modeles serait probablement amoindri, mais les résultats pour-
raient avoir un caractére moins particulier. Il serait également
intéressant d'étoffer I'analyse avec les données des promoteurs
concernant les ventes de biens neufs afin de savoir si I'impact du
co(t de la construction produit finalement le méme résultat que
celui observé sur le marché de 'ancien.

Enfin, 'analyse a pu étre réalisée sur la phase croissante d'un cycle
immobilier particulier, dont il n'est pas possible de dire s’il est ter-
miné aujourd’hui. Apreés une contraction, les prix ont repris leur
croissance, qui perdure en 2021. La question est donc de savoir si
les résultats obtenus pour 2008 sont toujours valables en 2021.
Cette méthodologie permettrait de confirmer ou non le change-
ment éventuel des préférences depuis la pandémie (I'importance
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