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Pour des logements plus vétustes et moins nombreux : le blocage des loyers

Bernard Coloos

L’encadrement des loyers est une idée en vogue. Pourtant, et en dépit des résultats d’enquétes
locales comme celle de Loic Bonneval, Bernard Coloos souligne que les analyses des expériences
de divers pays en la matiere sont unanimes sur les effets néfastes de ces politiques.

Le controle — ou, plus exactement, I’encadrement — des loyers est & la mode®, comme solution
aux maux des loyers trop chers. Il faut préciser d’emblée que ces notions ne sont pas exactement les
mémes. Celle de controle est trés large et porte sur I’ensemble des prix de location. Il y a toutefois
de grandes différences entre un blocage pur et simple et des augmentations contrdélées. Par
encadrement, on désigne plutdt des régles relatives aux loyers de relocation. Ces nuances ne sont
pas sans importance, car l’abondante littérature sur le lien entre contrdle des loyers et
investissement insiste sur le fait que 1’état du droit locatif (rapport bailleurs-locataires) et les
spécificités du contréle mis en place ont une grande importance sur les effets de ces politiques.

Les débats généraux sur une politique de contrdle des loyers n’ont donc aucun sens s’ils
n’analysent pas les dispositions particulieres du mécanisme discuté. C’est ce qu’évoque notamment
I’article de Blair Jenkins (2009) qui distingue deux types de contrdle des loyers :

A le premier concerne les seuls baux en cours : il a des effets néfastes, car il provoque une
baisse de la mobilité professionnelle (Arnott 1997) et parce qu’il donne plus de pouvoirs aux
locataires qu’aux propriétaires dans la fixation des prix (Knight 1950) ;

A le second intégre, en plus des baux en cours, les baux a la relocation (Lind 2001) et il est
encore difficile d’en mesurer 1’eftfet (Arnott 1995).

Des études unanimes sur les effets néfastes de I’encadrement des loyers

Il reste que, loin de répondre au souci de faciliter I’acceés au logement des plus démunis, ces
politiques créent plus de problémes qu’elles n’en résolvent. Les effets pervers de la réglementation
des loyers ont fait I’objet de nombreuses analyses.

Au plan économique, la principale critique porte sur la chute des rendements locatifs qu’elle
provoque. Une étude aux Etats-Unis (Block 2008) montrait que 29 % des logements étaient
détériorés dans les villes ou Etats qui appliquaient le controle des loyers, contre 8 % dans ceux qui
ne le pratiquaient pas. A New York, Tucker estime que, du fait du contréle des loyers, 30 000
logements par an ont été abandonnés de 1972 a 1982 (Block 2008) : les investisseurs potentiels ont
en effet eu peur que le contréle des loyers ne devienne trop exigeant et se sont donc retirés du
marche.

1 Cf. les déclarations récentes du maire de Paris, du secrétaire d’Etat au logement, du Parti socialiste, de la Fondation

Abbé Pierre, etc.



De nombreux travaux (Rydell et al. 1981 ; Anon. 1987 ; Lett 1976) ont également établi que
I’encadrement des loyers conduisait 4 une perte inévitable de qualité du fait d’un sous-entretien®. En
France, la chute du rendement net, aprés charges, serait la principale cause du sous-investissement
dans les biens immeubles et de la chute de la construction pendant la période de 1’entre-deux-
guerres. Louis Henry (1950), en 1949, estimait le retard accumulé a 3,9 millions de logements neufs
et les besoins de renouvellement & 3,5 millions.

Encadrement des loyers et rentabilité immobiliére

Larticle de Loic Bonneval récemment publi¢ dans Métropolitiques® s’efforce pourtant de
relativiser les critiques largement développées contre cette politique. L’intérét de 1’article réside
dans I’exposé des résultats du suivi longitudinal de la gestion d’un échantillon de soixante-quatre
immeubles lyonnais pendant plus de cinquante ans.

A partir de I’exemple historique de Lyon, le point central de la thése est que le controle des loyers
n’a pas empéché, par le passé, la rentabilité de ’investissement locatif. L’enquéte « ne confirm[e]
pas cette théorie de la chute du rendement immobilier. On observe au contraire que les rendements
nets sont restés elevés, car les prix des immeubles se sont ajustés a ceux des loyers ». Ces résultats
confirment, selon 1’auteur, 1’assez bonne résistance du placement immobilier sur longue période,
contrairement a 1’idée répandue d’un effondrement de la rentabilité immobiliére sous les effets du
controle des loyers. Il en deduit la nécessité de relativiser I'impact du contréle des loyers sur le
sous-investissement, sans autre précision sur la nature du lien a faire entre les deux variables
rentabilité-investissement. Il relativise néanmoins son propos en se référant au contexte historique.
Une telle position nous parait pour le moins surprenante.

On notera, en premier lieu, que tirer des conclusions d’un cas particulier est toujours aléatoire. En
effet, le cas lyonnais dans I’entre-deux guerres peut ne pas tre représentatif de ce qui s’est passé a
I’échelle nationale ni valoir pour d’autres périodes. L’auteur prend d’ailleurs la précaution
d’indiquer que le résultat vaut pour une période historique déterminée (entre-deux-guerres).

Nous avons tenté 1’exercice en utilisant les données extraites des travaux de Pierre Villa, qui a
reconstitué des séries de prix de logements et de loyers depuis respectivement 1890 et 1896 et
jusqu’a 1939. 1l y a des différences importantes avec le travail de Loic Bonneval : d’abord, la
période n’est pas la méme puisque nos données n’incluent pas la guerre ni la reconstruction (1939-
1948). Eniuite, il s’agit de données macroéconomiques : les moyennes des prix des logements et
des loyers”™.

Que nous apportent ces données ? Sur la période 1896-1914, les prix des logements et des loyers
auraient augmenté grosso modo du méme ordre de grandeur (respectivement + 19,0 % et + 11,2 %).
Sur la période 1914-1939° (pendant laquelle les loyers furent fortement encadrés), en revanche, les
prix des logements auraient progressé largement plus rapidement que les loyers (respectivement
+885,6 % et + 326,2 %). En calant le taux de rendement brut (prix/loyer) sur une hypothése de
7 %° en 1896 et en appliquant les variations de prix et de loyers exposées précédemment, le taux de

Les articles en langue anglaise ressassent a ce sujet la déclaration en 1989 du ministre des affaires étrangéres du
Vietnam M. Nguyen Co Thach : « Les Américains n’ont pas réussi a détruire Hanoi, mais ils y sont parvenus pour
leurs villes par les loyers bas. Nous réalisons que c¢’était stupide et que nous devons changer de politique. »

Loic Bonneval, « Le controle des loyers empéche-t-il I’investissement dans 1’immobilier ? », Métropolitiques,
12 octobre 2011. URL : http://www.metropolitiques.eu/Le-controle-des-loyers-empeche-t.html.

4 lbid., note n° 9.

Nous aurions souhaité continuer la comparaison jusqu’en 1948, mais la série des loyers calculée par Pierre Villa
semble s’arréter en 1939.

Imposer une hypothése d’un taux de rendement brut (TRB) plus fort ou plus faible ne modifie en rien notre
raisonnement, puisque le différentiel de TRB entre les deux périodes est indépendant du niveau de TRB initial.


http://www.metropolitiques.eu/Le-controle-des-loyers-empeche-t.html

rendement brut s’établirait, en moyenne, a 6,8 % sur la période 1896-1914, soit un niveau tres
proche de celui donné par M. Bonneval (7,0 %).

Les histoires divergent par contre radicalement apres la Premiere Guerre mondiale : les séries de
Pierre Villa font apparaitre un taux brut de 4,7 % sur la période 1914-1939, bien loin de celui
observé dans le cas lyonnais sur la période 1914-1948 (6,5 %). Certes, la période de comparaison
n’est pas tout a fait la méme puisque les séries utilisées pour Lyon courent jusqu’en 1948. Elles
incluent donc I’effondrement des prix et la crise du logement de I’aprés-guerre qui a vu la
rentabilité du logement se dégrader encore plus. Cela laisse penser qu’en 1948 le taux brut serait
bien inférieur a 4,7 % si la série de Pierre Villa allait jusque la. 1l semblerait donc, au vu des
donneées de Pierre Villa, que la rentabilité ait bien diminué pendant la période de contréle des loyers,
contrairement a ce qu’observe Loic Bonneval a Lyon.

Encadrement des loyers, investissement immobilier et entretien des immeubles

En second lieu, il est important de revenir sur le lien entre le calcul des rendements (pour lequel il
convient de rester prudent, du fait de la fragilité des données de loyer sur longue période) et la
décision d’investissement. Il y a pour le moins un chainon manquant qui n’est pas explicité par
I’auteur. Du coup, au lieu de répondre a la question: «le controle des loyers empéche-t-il
I’investissement dans I’immobilier ? », il répond plutdt a celle-ci : « le contréle des loyers a-t-il
dégradé la rentabilité apparente du placement immobilier ? ».

Le maintien des rendements donnés par I’auteur s’est certainement fait au prix d’un sous-
entretien massif et chronique. Les propriétaires, en n’entretenant pas leurs biens, ont d’une certaine
facon vécu sur la béte. Une durée de vie de 50 ans correspond a un amortissement linéaire de 2 %
par an, soit a peu prés le tiers de la rentabilité nette sur la période 1915-1948, calculée par I’auteur.
La longue vie des immeubles, leur immobilite, permet, pour un bien donné, un sous-investissement
chronique. L’¢état du parc locatif en 1948 en France, tous les auteurs I’attestent, était catastrophique
(Clanché et Fribourg 1998). Cela doit étre nuancé, comme 1’affirment Kutty (1996) et Olsen (1988),
parce que le recul de I’investissement pour le bailleur peut étre compensé par 1’auto-entretien du
locataire (Moon et Stotsky 1993). On trouve toutefois que tous les contrdles de loyers, incluant les
baux a la relocation, ont pour effet de réduire I’entretien (Albon et Stafford 1990 ; Glaeser 2002 ;
Navarro 1985 ; Ho 1992 ; Turner et Malpezzi 2003 ; Ault et Saba 1990).

Au final, s’il y a débat sur I’importance et le volume de désengagement, toutes les études
montrent bien I’existence d’une relation sans ambiguités. On ne peut alors que s’étonner de 1’écart
qu’il y a entre le jugement des économistes sur les effets négatifs du controle des loyers et le déni
de ces analyses par une trés large fraction des politiques. Cela est problématique, y compris si les
propositions ne vont pas a leur terme : la littérature anglo-saxonne met 1’accent sur le fait que les
investisseurs se trouvent souvent piégés par les promesses de I’autorité qui instaure le controle.
Ainsi, & New York, I’Etat est revenu trois fois sur sa promesse de ne pas appliquer le contréle aux
logements neufs ou reloués aprés vacance (Ho 1992). A I’occasion, fut créé le terme de
« recapture » pour caractériser ce non respect des engagements et 1’extension du contrdle des loyers
a des logements explicitement exclus du champ pendant une certaine période. Comment, dans ces
conditions, croire que ces paroles (sans méme parler des actes) restent sans repercussions ? C’est
cela qui est en jeu en France lorsque 1’on évoque 1’idée de soumettre les loyers de relocation aux
mémes regles que les baux en cours, voire de faire de méme avec ceux des logements neufs !
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