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Credit immob
un climat toujours

ilier:
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Profitant de taux d’'intérét toujours bas, le marché du crédit

se porte bien. Les investisseurs y ont davantage recours et
n’hésitent plus a faire de la dette un levier de création de valeur.
Les restrictions bancaires a venir et la remontée progressive,

mais programmee, des taux pourraient toutefois refermer,
a terme, cette parenthése enchantée.

es indicateurs sont au beau fixe
pour le crédit immobilier. Qu'il
s'agisse d’habitat neuf ou ancien,
le marché enregistre une trés forte
progression en 2017 et devrait. selon les
chiffres du Crédit foncier, atteindre les
170 milliards d’euros de productions nou-
velles, renouant avec les niveaux de 2007
et 2010. Une augmentation en valeur de
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8 % par rapport & 2016... Et de 32% en
trois ans ! « Les volumes de logements
neuf commencés devraient dépasser les
400000 en 2017, Sur ancien, malgré
une baisse artendie, on se dirige finale-
ment vers les 910000 transactions, soit
une hausse de 9 a 105 sur un an»,
constate Nicolas Pécourt. directeur de la
communication du Crédit foncier.

Dans quatre cas sur cing, ’acquisition
d’un bien se fait par un recours au crédit,
et la demande des ménages est d autant
plus soutenue par le niveau extraordi-
nairement bas des taux d’intérét depuis
2016. Fixés a 1,58 % (taux moyen brut
hors assurance toutes durées confondues
abservé en aoiit dernier par I'Observa-
toire Crédit logement CSA). ils partici-
pent a I'essor du marché. « A mensualité
el a durée égales, les ménages pouvaient
emprinter 33 % de plus en 2016 qut'en
2008 par le seul jeu de la baisse des
taux. En huir ans, ils ont gagné 30 % de
pouveir d'achat ». poursuit le directeur.
Grice aux taux actuels, il est possible
d’emprunter 210000 euros. en rembour-
sant 1 000 euros par mois sur vingt ans.
La simplification des formules de crédit
apportées par les lois Duflot et Pinel a.
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Nicolas Pécourt, directeur de la
communication du Crédit foncier.

de plus, contribué & grossir les rangs
des candidats au prét immobilier. Mais
jusqu’d quand ?

Vers une remontée des taux

Bien que les taux restent historiquement
bas, ils remontent, gagnant vingt-quatre
points de base depuis 2016. Pas de quoi
inquiéter la profession. « Méme si la
courbe s'est inversée au troisiéme tri-
mestre 2016, cette hausse est trés légére
et supportable. Les conditions d'em-
prunt restent trés favorables », assure
Philippe Taboret, directeur général
adjoint de Capfi qui table sur une nou-
velle augmentation en 2018. « La Fed a
changé de stratégie en relevant ses tamx
d’intéréts et en cessant de réinvestir les
remboursements des titres achetés dans
le cadre du programme de Quantitative
Easing (QE). Et tout laisse a croire qute
la politique de la BCE collera a celle de
la Fed », anticipe ce dernier. Les récentes
déclarations de Mario Draghi. le prési-
dent de la BCE. vont dans ce sens. «/l

Sfaudra bien, & un moment, sortir de ce

piege car la contrepartie du QF, c'est
le risque de créer des bulles financiéres

y

Philippe Taboret, directeur général
adjoint de Capfi.

qui finiront par éclater », ajoute Philippe
Taboret.

Autre facteur de remontée des taux: la
délicate situation des banques qui souf-
frent de marges réduites a peau de cha-
arin. « Tét ou tard, elles vont étre obli-
gées de relever leurs marges sur le crédit
immobilier », prévient le courtier. Qui
plus est, I'amendement Bourquin qui, &
compter du |* janvier 2018, permettra
a I'emprunteur de changer de contrat
d’assurance chaque année, risque de fra-
giliser le secteur.

Fin de la vague des rachats
de crédit

En attendant. la conjoncture profite aux
investisseurs. Dans un contexte de faible
rentabilité, ils représentent un profil
recherché par les banques, qui se sont
fixé des objectifs commerciaux trés éle-
vés sur les acquisitions en 2017. « C'est
un signal fort des opérateurs qui mettent
les bouchées doubles pour terminer
'année dans le positif et bien conunen-
cer 'année 2018 ». constate Maél
Bernier. directrice de la communication
de Meilleurtaux.com.

> Structure du marche du credit: qui emprunte ? _'
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Maél Bernier, directrice de la
communication de Meilleurtaux.com.

Arnaud Faure, directeur
de Credifinn.

Si les renégociations de contrats ont pu
représenter jusqu’a 50 % des projets finan-
cés en 2016, la manne s’est achevée avec
la hausse de 0.30 % des taux entre décem-
bre 2016 et mars 2017. Le stock ayant été
apuré, seuls 2 & 3% des crédits sont
aujourd’hui rachetés. Le marché du prét
immobilier reste, toutefois. extrémement
concurrentiel. « Les bangites ont fait du
crédit un véritable outil de conquéte du
client ». note Arnaud Faure, directeur de
Crédifinn. Pour séduire les futurs acqué-
reurs, les organismes bancaires ont faible-
ment répercuté les variations de I'OAT
10 ans observées ces vingt-quatre derniers
mois suite aux crises grecques et chinoises.,
Un moyen de rester compétitif (pour une
prestation identique. les frais de dossier des
banques oscillent de 920 & 3500 euros en
2016. indique Meilleurtaux.com) face i des
intermédiaires spécialistes du financement
immobilier toujours plus présents. « St
l'ensemble du crédit, un tiers des dossiers
est finalisé avec courtage et bien au-dela
sur le locatif puisque ['essentiel des opéra-
tions passe par des opérateurs profession-
nels —CGP ou CIF - qui travaillent la plu-
part du temps avec les intermédiaires »,
indigue Philippe Taboret. Sa mission: opti-
miser le plan financement dans le but de le
rendre plus viable et rentable, moyennant
des frais s"élevant & | % du montant du prét.

Portée limitée du plan logement

Tous les opérateurs sont donc sur le qui-
vive pour apporter des solutions adap-
tées aux investisseurs.
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Jormance du marché s'est

Une partie d’entre eux ayant
différé leur projet d’achat lors
de la période présidentielle
faute de visibilité, une nou-
velle fenétre de tir s"ouvre
pour les professionnels. ras-
surés par le maintien, quasi
en I'état, du dispositif Pinel
pendant quatre ans. « La per-

appuyée sur deix moteurs :
le Pinel et les taux bas.
Puisque les deux perdurent,
il devrait rester dynamigiie »,
soutient Nicolas Pécourt. En
témoignent, les prix des loge-
ments qui. toutes zones confondues,
gagnent 3 %.

En revanche. pour les primo-accédants,
c’est la douche froide. La nouvelle mou-
ture du PTZ envisagée par le projet de
loi logement ciblera, pour I'achat d’un
logement neuf, les zones A, A biset BI.
Pour I"achat d’un logement ancien
arénover, il couvrira les zones B2 et C.
« Une catastrophe », selon Philippe
Taboret: « En réservant le PTZ aux
zones tendues, on le rend
inaccessible aux jeunes
acquérenrs et on enléve
son moteur au marché »,
atfirme-t-il, déplorant. de
la méme facon. le recen-
trage de la loi Pinel sur les
zones A, Abiset Bl. «
Limiter le Pinel aux zones
tendues revient a exclure
des villes possédant une
activité écononiique et qui
ont besoin de logements.
C'est le cay de nom-
breuses zones en non-
tagne ou de bord mer
situées en zone C», Le
choc de I'offre annoncé
par Emmanuel Macron n'aura pas lieu.

L'investissement locatif,
en forte progression

Cela ne freine pas I'investissement loca-
tif qui s’accélere en 2017, avec 164 %
des constructions nouvelles (contre
11.6% en 2014). « Le marché de I'im-
mobilier va bien et il va encore mienx

Tous droits réservés a I'éditeur

Yoann Bobe, directeur adjoint
du marketing du Crédit foncier.

pour U'investissement locatif. Fait remir-
quable : les acquéreurs profitent de
la période de taux bas, non pas pour
rembourser plus vite, mais pour emprun-
ter plus et avec moins d’apport », note
Nicolas Pécourt.

Les particuliers jouent un réle majeur
dans le parc locatif privé car ils repré-
sentent 96 % des bailleurs: 7.6 % des
ménages sont propriétaires d’au moins
un logement mis en
location, selon le Cré-
dit foncier. dont un
quart de la production
est tourné vers le
locatif. « Nous dispo-
sons d'un savoir-fuire
recornnu par I'ensem-
ble de la profession
surle marché de 'in-
vestissement locatif,
avec des montages
exclusifs adapiés aux
besoins des clients ».
affirme Yoann Bobe.
directeur adjoint du
marketing de I'orga-
nisme financier,
L'accroissement du recours au crédit
dans le cadre d’un investissement locatif
ancre |'acquisition du bien dans une
logique financiére. « Contrairement a ce
que 'on peut croire, les Francais ne sont
pas surendettés, puisqu’ils arrivent en
9 position du classement européen en
termes de montant de crédit & rembour-
ser. Cest, de loin. le pays ol les taux de
crédit, mais aussi de défaut, sont les plus

faibles », souligne Nicolas Pécourt.

Marc Legardeur, directeur de la
Banque Patrimoniale d'Axa Banque.

De fait, la politique bancaire frangaise
se caraclérise par un systéme d’octroi
largement fondé sur la valeur du bien et
sur la capacité dans la durée de 'em-
prunteur & rembourser directement, ce
qui lui en assure la solidité. A noter que
le revenu annuel médian des investis-
seurs a grimpé de 10 % entre 2010
et 2017 pour s'établir. en moyenne. &
70300 euros.

A chaque dispositif
soh montage

Pour profiter pleinement de I'effet de
levier du crédit, mieux vaut opter pour
un montage spécifique a 'investisse-
ment. De préférence sur une longue
durée. « Emprunter sur vingt a vingi-
cing ans permet de ne pas injecter d'ap-
port personnel, mais de financer son
bien tout en diminuant sa charge fis-
cale ». conseille Philippe Taboret. I1 est
important de préserver sa trésorerie en
calculant des mensualités de rembour-
sement du erédit proche du montant du
revenu locatif. L'objectif étant de se
constituer une épargne & moindre
effort... Et d’optimiser sa fiscalité
durant la période du financement (¢f.
encadré page suivanie).

Pour l'investissement

en Pinel

La premicre attente des investisseurs
(essentiellement des premiers acqué-
reurs) est le financement sans apport.
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Les solutions permettant de limiter I’ef-
fort de trésorerie sont, dans ce cadre,
les plus adaptées.

Par exemple, le Crédit foncier offre
la possibilité de ne payer que les inté-
réts d ’emprunt pendant un an avant
d’enclencher le remboursement du
prét. « On permet au client de démarrer
U'amortissement de son prét un
an apreés la livraison du bien afin d’at-
tendre les avantages fiscaux de ['opé-
ration et la perception des premiers
lovers », précise Yoann Bobe.
L'organisme propose également aux
primo-accédants de ne rien verser pen-
dant la période de construction ou,
pour les multi-investisseurs, seulement
les intéréts d’emprunt au prorata du
déblocage des fonds.

En LMNP

L’avantage de I'immobilier géré est de
créer du revenu non fiscalisé. Selon le
profil de I'investisseur, un CGP peut
choisir de privilégier le bénéfice patri-
monial plutét que la déduction fiscale
immédiate. « Sur la durée, le Pinel n'est
pas aussi intéressant gue le meublé. Plus
I'amortissement du prét avance, plus
vous redevenez imposable ». souligne
Arnaud Faure. Reste & arbitrer entre
investissement i court ou long terme.

Avec des SCPI

Il est possible d’acheter des parts de
SCPI a crédit. Une pratique qui devient
courante, compte tenu du différentiel
entre les taux d’intérét du crédit et le ren-
dement moyen des SCPI (4 45 %). Pour

— Fiscalité: optimisez-la!
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Domiciliation:

elle fait grincer des dents

partir du 1% janvier 2018, I'obligation de domicilier ses revenus dans la banque qui a octroyé

le crédit immobilier pendant au moins huit sera gravée dans le marbre. « Dans un climat de
faible rentabilité, cette nouvelle loi apparait comme un cadeau fait aux banqgues », commente
Arnaud Faure, directeur de Crédifinn. Dans les faits, son impact devrait étre moindre. Le client
avait déja le choix de changer, mais cela s'inscrivait dans un rapport commercial avec |'organisme
bancaire et non dans un cadre légal. A en croire Maél Bernier, directrice de la communication de
Meilleurtaux.com, il ne s'agit pas du tout d'une avancée pour |'emprunteur: « la banque va fixer
les termes du contrat et accorder des avantages préférentiels en contrepartie de la domiciliation.
Comment vont évoluer les frais bancaires si le client domicilie son salaire ailleurs ? », s'interroge-
t-elle, estimant que les primo-accédants en seront les premiers pénalisés. Une chose est sire,
tous sont unanimes pour dire qu'a défaut d'impacter réellement le marché, cette loi est dissonante
avec le discours sur la mobilité bancaire porté pendant huit mois par le gouvernement...

ce type de financement, les établisse-
ments spécialisés sont & préférer aux
banques qui ont tendance & proposer
leurs produits « maison».

Le Crédit foncier finance des parts de
SCPI fiscales et de rendement, sous
réserve d’agrément et sur une période
de six a dix ans. Le financement peut se
faire dans le cadre d’un crédit amortis-
sable ou d’un prét in fine.

A chaque investisseur
son credit

Crédit in fine,
plus de flexibilité

A la mode en ce moment, le crédit in

Sfine sTadresse aux multi-investisseurs

qui ont besoin doptimiser leur déduc-
tion d’intéréts ou encore aux clients sou-
haitant faire un effort de trésorerie limité
sur une période donnée.

Plus complexe que le prét amortissable
classique, il augmente I'effet de levier
du crédit puisque pendant toute la durée
du prét, I'investisseur ne paiera que les
intéréts et ne remboursera le capital
emprunté qu’au terme du crédit. Sur le
plan fiscal. il offre aussi des avantages.
Dans le crédit classique, la mensualité
(composée d’une partie d’intéréts et de
capital) reste constante toute la durée
du prét. Le poids des intéréts décroit au
fur et & mesure que le crédit est rem-

boursé, ce qui rend I'emprunteur plus
rapidement imposable, surtout en
période de hausse des loyers. A I'in-
verse, dans le crédit in fine, les mensua-
lités de remboursement ne comprennent
que les intéréts du crédit et ces derniers
restent invariables pendant toute la
durée du prét.

Le taux du crédit in fine est plus élevé
de 0.1 2 0.2% qu’un prét amortissable
et les intéréts cofitent plus cher. Ce
financement concerne, par conséquent,
une clientele haut de gamme. « L'in fine
a le vent en poupe cheg les profils d'em-
prunteuwrs dont le capital dépasse les
3 millions d'euros. En maintenant le
passif en face de I'actif pendant la durée
du prét, ils ne vont pas augmenter leur
1F1». observe Arnaud Faure.En paral-
Iele du crédit. une épargne devra étre
placée sur un contrat d’assurance-vie ou
autre produit sécurisé apportant du ren-
dement pour permettre de recouvrir le
capital initial a la fin de la durée de
I"emprunt et les intéréts une fois rem-
boursés.

Les banques réclament en général de
verser 10 % du montant du crédit & I"ou-
verture de ce type de contrat. Le Crédit
foncier. quant i lui, a choisi de s adosser
sur des contrats d’assurance-vie
externes et propose. ainsi. un montant
d’adossement plus faible (a partir de
1500 euros). Il laisse, de plus. la possi-
bilité aux clients programmer leurs ver-
sements. ou méme de ne rien verser
pendant huit ans.
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Crédit patrimonial :
taillé sur mesure

Toujours pour les investisseurs fortunés,
le crédit patrimonial est une activité qui
se renforce au sein des banques. Axa
Banque en est le précurseur. en langant,
il y a huit ans, sa Banque patrimoniale,
a destination de clients disposant d'une
assiette fiscale supéricure 4 3 millions
d’euros — une profondeur de patrimoine
nécessaire a la création de solutions
patrimoniales. « La banque patrimoniale
repose sur trois piliers : des services
bancaires haut de ganune avec une carte
infinite, un gestionnaire de compte dédié
avee la possibilité, pour les clients, de
suivre leurs opérations en pernanence
et une offre de placement en compte-
titres et PEA, en complénment de I'offre
assurantielle d'Axa Bangue » . déerit
Marc Legardeur, directeur de la Banque
Patrimoniale d’Axa Banque.

Cette solution transversale actif-passif
casse les codes de la banque, tradition-
nellement rivée sur 'aspect placement
des lors qu'il s’agit de grands comptes,
« Le erédit patrimonial offre la possibi-
lité¢ de travailler sur ['actif et le passif
du client afin d'avoir une vision globale
de son patrimoine et de ses revenus. Au
lien d’avoir un seul crédit, nous eélabo-
rons un ensemble de solutions alliant
taux fixes, variables, crédits in fine et
amortissables qui vont concourir & la
satisfaction générale de I emprunteur » .
poursuit le directeur, Ce type de erédit
sur mesure génere un intérét croissant
chez les investisseurs haut de gamme.
demandeurs de services spécifiques.

Assurance de prét:
ouverture a la libre-concurrence

es banques n'auront bient6t plus le choix. Au 1¢ janvier 2018, entrera en vigueur I'amen-

dement Bourquin qui entérine le droit aux emprunteurs de changer d'assureur tous les
ans, a la date anniversaire du contrat. Jusqu'a maintenant, le marché restait fermé.
En 2018, seuls 12 % des contrats d'assurance ont été souscrits auprés d'assureurs alter-
natifs & la banque, contre 16 % en 2010 (source FFA). En cause, la méconnaissance des
emprunteurs et la réticence accrue des banques. Et pour cause, en mettant en concurrence
les établissements bancaires, les délégations d'assurance peuvent faire baisser de 50 %
le prix de I'assurance qui, en fonction des opérateurs, peut aller du simple au quadruple,
a couverture équivalente. 2018 sonnera donc I'entrée du marché dans la libre-concurrence.
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70 % des projets concernent la consti-
tution ou le développement du patri-
moine immobilier. Pour trouver des
solutions adaptées a chaque profil client,
la Banque patrimoniale travaille exclu-
sivement avec les CGP (60 % de son
chiffre d’affaires). « L'enjeu est de pre-
venir la remontée des taux en dévelop-

['amendement Bourquin qui,
a compter du 1¢ janvier 2018,
permettra a 'emprunteur

de changer de contrat

d’assurance chaque année,
risque de fragiliser le sec

pant notre activité placements de facon
a ce que si le demande de crédit se
réduit, nous puissions continuer d
accompagner nos clients », déclare
Mare Legardeur. Cette année. la Banque
patrimoniale va dépasser le milliard
d’euros de crédits et vise 2 milliards par
an d’ici & 2020.

S’enrichir grace a la dette

teur.
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Investissement locatif: des crédits pour une mensualité de 1000€

Financement Investissement Locatif / Prét amortissable

FIXE
Conditions 10 ANS 15 ANS 20 ANS 25 ANS
T™ Mens. T Mens. T Mens. Tx Mens.
Avecdomiciiaion  1,20% >  885€ 1,40% N B16€ 1,60% > 487¢ 1,95% > 421€
sansdomiciliation  1,40% > 894 € 155% > B623€ 1,70% > 492¢€ 200% = 424¢€

REVISABLE (Pas d'actualité)

Financement SCPI

Crédit in fine / Adossement externe

Conditions 15 ANS 20 ANS Conditions 15 ANS 20 ANS
T Mens. T Mens. Tx Mens. T Mens.
Adossement 20 % FIXE
Sans Sans ouverture
St 235% > 196€ 245% > 204¢€ decou:npte 2,10% > 648€ 235% > 523 €
Adossement 30 % REVISABLE (Pas d'actualité)
Avec
domiciliation 1,55% > 129€ 245% > 204¢€
domion LS5% > 129€  245% > 204€ Source: Crédifinn

Choisir la bonne stratégie
a adopter parmi toutes ces
options de financement
suppose d’étre guidé. Plus

ils ont besoin de conseils
de qualité, de préconisa-
tiony et de services »,
témoigne Arnaud Faure.
Plus que la meilleure
solution en matiere de
tarifs, ¢’est une vision
patrimoniale et fiscale
qui est recherchée. Elle
prend tout son sens
quand les critéres de
financement se durcis-
sent. « Il y a de plus en
plus de regles. Avec
I'obligation légale d'in-
formation du préteur,
lépaisseur des dossiers
de crédit a été multipliée
par dix! Les banqgues ont
suivi la méme inflation,
aussi bien pour les cri-
téres d'octroi que la
réglementation », conti-
nue le directeur.

Les CGP doivent désor-
mais compter avee ces
conditions et jouer sur la
durée, I'apport et le
montant pour faire pas-
ser les dossiers de cré-
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ont un role a jouer...

Les CGP au cceur du systéme

Choisir la bonne stratégie a adopter
parmi toutes ces options de financement
suppose d’étre guidé. Plus que jamais,
les conseillers en gestion de patrimoine
ont un réle d’accompagnement a jouer
aupres des emprunteurs. « Les attentes
des investisseurs sont fortes sur les
conseillers en gestion de patrimoine.
Echaudés par le manque de réactivité
et d’engagement des banques pendant
la vague de renégociation des crédits,

Tous droits réservés a I'éditeur

que jamais, les conseillers
en gestion de patrimoine

dits. « La variété des cri-
téres des investisseurs
fait qu'il faut anticiper
avant de s'engager et
rester prudent sur le
montant de l'enveloppe
afin de se laisser de la
marge sur la durée et le montant
finaneé », suggére Arnaud Faure.
Essuyer le refus d’une banque est sus-
ceptible de stopper net I'emprunteur
dans sa démarche d’investissement.

Si ces critéres se sont toutefois stabilisés
depuis deux ans, les opérateurs restent
vigilants sur les conséquences a venir
des accords de Bale IV. La BCE pré-
voit. en effet, de demander aux banques
frangaises de se conformer a la norme
européenne en renforgant les garanties
et en proposant davantage de taux varia-
bles. Des conditions de nature & exclure
du crédit les profils atypiques et fermer
i nouveau les portes du marché aux
petits emprunteurs.

i ELgénie Deloire
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