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Analyse de Wuest Partner pour le JIM

| @ hausse des taux ne fait
pas (encore) peur

La tendance haussiere constatée durant 'année 2021 (voir le Journal de I'lmmobilier N°20, du
16 février 2022, disponible sur www.jim.media) semble se confirmer pour le premier trimestre
2022. Tous les cantons romands affichent en effet des croissances comprises entre 1%
(Neuchatel) et 3,5% (Valais) pour le segment des villas. Le seul canton a connaitre une tres

légére correction est le canton du Jura (-0,3%).

Les hausses sont toutes positives
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et de 25% pour le canton de Vaud. Des
hausses encore significatives sur un  tri-
mestre, ce d’'autant que les prix absolus sont
les plus élevés en comparaison romande.
La rareté des terrains en zone villas et les

Le niveau des prix fait référence a la moyenne pondérée des prix communaux au 1* trimestre
2022 (pondération par le parc correspondant) pour les villas et PPE et au 4 trimestre 2021 pour
les locatifs. Les évolutions correspondent aux taux de croissance pour les périodes de 2012 a
2022, de 2019 a 2022 et de 2021 a 2022 pour les villas et PPE, ainsi que de 2011 a 2021, de 2018 a
2021 et de 2020 a 2021 pour les locatifs.
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De tous les cantons romands, le Valais semble étre le plus prisé.

effets du télétravail avec des besoins plus
importants en surface intérieure (bureau a
domicile), mais également extérieure, ren-
forcent donc l'attrait de ce segment.

En revanche, si 'on compare les taux de
croissance pour le segment des apparte-
ments PPE, le canton de Vaud enregistre
une hausse de 24% (trés proche de I'évo-
lution des maisons individuelles), alors que
pour Genéve, l'augmentation n'est «que» de
0,4%.

Comme pour les villas, il est a noter que Ge-
néve connait trés largement les prix moyens
les plus éleves (environ CHF 7800°000.- pour
un logement de 110 m? en moyenne dans le
canton). De plus, les surfaces construites
en m? sont plus importantes que pour les vil-
las, le nombre unitaire de logements offerts
est donc également plus important. Enfin,
la réglementation spécifique genevoise des
zones de développement avec prix contro-
lés permet d'alimenter le stock avec des prix
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plus abordables et de concurrencer les loge-
ments PPE du marché libre.

Attrait du Valais confirme

De tous les cantons romands, le Valais
semble étre le plus prisé, avec des hausses
de prix de respectivement 3,5% et 3,2% sur le
dernier trimestre pour les segments des mai-
sons individuelles et des appartements PPE.

Alors que l'on peut interpréter les crois-
sances plus faibles des autres cantons
comme les premiers signes de la hausse
des taux d'intérét, le regain d'attractivité du
Valais ne faiblit pas. La volonté de trouver
un domicile dans une région moins urbani-
sée, que ce soit en plaine ou en montagne,
inciterait les ménages a continuer a cher-
cher dans le canton. La généralisation du
télétravail a également joué un réle et ac-
centué les demandes.

Au contraire du Valais, les régions fri-
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bourgeoise, neuchateloise et jurassienne
connaissent un ralentissement de la crois-
sance des prix.

A noter toutefois que si 'on observe les
augmentations des prix depuis 2012 pour
Fribourg, Neuchatel et le Jura, les va-
leurs sont tres élevées (+45,5%, +411% et
+50,9% pour les villas et +37,2%, +44,8%
et +35,7% pour les logements PPE), alors
que sur la méme période, le Valais a connu
une hausse plus modérée de +213% pour
les villas et +17,6% pour les appartements
PPE. Les effets cumulés de la Lex Weber et
de la révision de la LAT ont touché plus du-
rement le marché valaisan que le reste des
cantons romands.

Un marcheé locatif toujours sous
tension

Le niveau des loyers suit la méme tendance
que celle des prix des objets en proprié- »

2022 - 11



té. Le dernier trimestre montre en effet des
hausses de 1,8% a 23% des niveaux de
loyer pour les cantons romands, hors Ge-
néve et Vaud.

L’Arc lémanique connait des hausses bien
plus modérées de 0,3% (Geneve) et 0,9%
(Vaud). Comme illustré auparavant, cest
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aussi I'Arc Iémanique qui dispose du niveau
de loyer absolu le plus élevé. Il n’est donc
pas surprenant dy retrouver des crois-
sances inférieures. Par ailleurs, l'arrivée
sur le marché d’'anciens baux avec des ni-
veaux de loyers inférieurs vient également
stabiliser le niveau des loyers proposés. Ce

Theme special

phénomene est plutdt observé dans les ré-
gions tres dynamiques en termes d’activité
de la construction et de demande. B
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| 'effet de |a durabilité sur
la valeur des immeubles

Avec le réchauffement climatique, les conditions météorologiques extrémes devraient se multiplier
et s'intensifier. Par exemple, on a recensé cing jours tropicaux (i.e. lorsque la température dépasse
30°C en journée) en Suisse en 2020, et on S'attend a ce qu’'en 2060, ce nombre soit multiplié par
trois. La ville de Geneve est encore plus touchée par le réchauffement climatique, avec en moyenne
quinze jours tropicaux en 2020, qui passeraient a trente-deux en 2060.

Bienne
11225

Genéve

Trois fois plus de jours tropicaux
Nombre moyen de jours tropicaux attendus en 2060

Ascona
20=42

———— 42 jours tropicaux
Zurich
7>19
2060: 14 jours
CH
Actuel: 5 jours

0 jour tropical

Journées tropicales: la température atteint plus de 30 degrés

15>32

a Suisse vise la neutralité climatique
|_ d’ici 2050. Pour atteindre cet objectif,

l'exploitation des immeubles devra
devenir neutre en CO,, car limmobilier est
responsable du tiers des émissions de CO,
sur notre territoire. Ainsi, les dépenses se-
ront importantes ces prochaines années.
Or, selon un sondage réalisé aupres de 237
investisseurs institutionnels immobiliers

LE JOURNAL DE L'IMMOBILIER -

de Suisse, 49% d'entre eux seraient préts
a payer davantage pour un batiment qui
émet tres peu de CO,. Il est légitime de se
demander si l'investissement dans immo-
bilier durable apporte une valeur ajoutée.
Pour y répondre, Wiest Partner a réalisé
une étude empirique sur les conséquences
de la durabilité sur la valeur de marché des
immeubles de rendement.
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La question centrale de l'étude était la
suivante: comment évolue la valeur de
marché de deux immeubles qui ne se dis-
tinguent que par le fait que I'un est chauffé
au mazout ou au gaz, et donc émet du CO,,
et que l'autre est chauffé par une pompe a
chaleur, donc sans émissions de CO,? Pour
I'établir, Wiest Partner a analysé prés de
40 000 contrats de bail conclus entre 2015
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Chauffage |
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Colit d’acquisition d’un nouveau chauffage par type de chauffage

(CHF par logement).

et 2020 pour environ 2400 immeubles
d’habitation, ainsi que 432 transactions
dimmeubles d’habitation réalisées depuis
2017.

Pour chacun des immeubles examinés, les
émissions de CO, provenant d'énergies fos-
siles ont été modélisées de maniére détail-
lée. Ainsi, les chauffages au mazout et au
gaz émettent en moyenne 25 kg de CO,/
m*an dans les immeubles dhabitation
en Suisse. Sur la base des données indivi-
duelles, I'étude a permis d'analyser l'effet
statistique du type de chauffage sur les prix
(loyers et taux d’'escompte) des immeubles,
en prenant en compte les differences de
qualité des objets, liées a la situation, a
I'état et au standard d’aménagement qui
ont également un impact sur les prix.

Energie durable: des cofits d’inves-
tissement plus eleves ...

Le passage d’'un chauffage au mazout ou
au gaz a une pompe a chaleur entraine
des frais supplémentaires. Sur la base des
données des 2400 immeubles, [instal-
lation d’un nouveau chauffage a énergie
fossile colte en moyenne 1300 francs par
logement (1400 francs pour le mazout et
1200 francs pour le gaz). En revanche, le
colt d'acquisition s'éleve a plus de dix mille
francs pour les pompes a chaleur). Si on
calcule l'investissement dans une pompe a
chaleur sous la forme de mensualité, cela
représente un surcolt de 34 francs par lo-
gement et par mois par rapport a celui d'un
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(en CHF par m?).

nouveau chauffage au mazout ou au gaz
(39 francs contre 5 francs pour le chauffage
au mazout ou au gaz).

.. des loyers nets plus élevés...

L‘analyse des baux indique que dans un im-
meuble d’habitation chauffé par une pompe
a chaleur, le loyer net est en moyenne su-
périeur de 40 francs par logement et par
mois au loyer net d'un immeuble identique
mais chauffé au mazout ou au gaz. Pour
le locataire, cette hausse de loyer est en
grande partie compensée par une baisse
des charges (acompte de charges et frais
accessoires) de 33 francs par logement et
par mois. Ce qui représente, en termes de
loyer brut, une hausse de 7 francs par loge-
ment et par mois.

.. et des taux d’escompte plus
faibles

L'observation des transactions effectives
permet de tirer les enseignements sui-
vants: en moyenne, une réduction de CO,
de 1 kg/m? représente une baisse du taux
d’escompte de 04 points de base. Ainsi,
comme le passage d'un chauffage a éner-
gie fossile a énergie durable permet d'éco-
nomiser en moyenne 25 kg de CO_/mv, le
taux d'escompte d’'un immeuble équipé
d’une pompe a chaleur est inférieur a celui
des immeubles chauffés a l'aide de com-
bustibles fossiles de 10 points de base. En
termes de valeur de marché, le passage a
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Frais accessoires: acomptes des locataires par type de chauffage

la pompe a chaleur, avec la réduction des
émissions de CO, induite, permet d'aug-
menter la valeur de marché grace a cette
baisse du taux d’'escompte.

Conclusion

Ces résultats peuvent sinterpréter de la
maniére suivante: en moyenne, grace a
des potentiels locatifs plus élevés et a des
taux d'escompte légérement inférieurs, les
immeubles d’habitation dont I'exploitation
est neutre en carbone présentent une va-
leur de marché supérieure a celle des im-
meubles chauffés a l'aide de combustibles
fossiles, méme si les colits d'investissement
sont plus lourds. Sur la base des données
de l'étude de Wuiest Partner et selon la
conjoncture actuelle de taux, la plus-value
s'éleve a 4% en moyenne. Ainsi, un inves-
tisseur serait disposé a payer plus pour
un immeuble chauffé a énergie durable
que pour un immeuble chauffé a l'aide de
combustibles fossiles. Le conflit ukrainien
vient de nous montrer notre dépendance
énergeétique vis-a-vis des énergies fossiles.
Si le conflit dérape ou senlise, on devrait
certainement assister a une intensification
de la hausse des prix de I'énergie. Dans la
perspective de colts d'investissement plus
élevés, la propension a payer des investis-
seurs institutionnels devrait certainement
gagner en importance. i
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