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L'ENSEMBLE DES MARCHES

1. L'environnement des marchés : les conditions de credit

Les taux d'intérét sur les préts du secteur bancaire
(taux nominaux, hors assurance et colt des slretés)

LES TAUX DES CREDITS IMMOBILIERS AUX PARTICULIERS (EN %)
ENSEMBLE DES MARCHES
Source : L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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En mars 2026, le taux moyen des crédits du
secteur concurrentiel (hors assurance et
colit des siiretés) a été de 3.23 % (3.19 %
pour lI'accession dans le neuf et 3.22 % pour
I'accession dans [I'ancien). Ainsi au 1°'
trimestre 2026, le taux moyen des crédits
s’est établi a 3.22 %.

Aprés avoir reculé durant plus d’'une année, le taux
des crédits immobiliers s’était stabilisé de mars a
ao(t 2025, pour s’établir a 3.06 % en moyenne.
Mais dés septembre 2025 le taux moyen s’est
redressé : il a repris 11 points de base (pdb) entre
juin et décembre 2025, pour finir I'année a
3.16 %. Puis la hausse du taux moyen s’est
renforcée durant le 1°" bimestre 2026 : + 3 pdb en
janvier 2026 et + 4 pdb en février. Mais en mars,
cette tendance haussiére des taux a cédé la place
a la stabilisation et un taux moyen a 3.23 % :
habituellement, l'effort « commercial » de
certaines banques peut s’‘observer avec le retour
du printemps et le renouveau saisonnier de la
demande ; il reste en général « sélectif », afin
d’éviter I'engrangement de risques de défaut, la
prudence occupant une place de plus en plus large
dans la stratégie des établissements distributeurs.

Cependant cette année les banques ont d( faire
face a un affaiblissement de la demande de
crédits, au-dela de ses habitudes saisonniéres :
dans un environnement anxiogéne qui déja
freinait la réalisation de nombreux projets
immobiliers, les ménages ont été confrontés dés
le début du mois de mars aux conséquences
économiques du déclenchement de la guerre au
Moyen-Orient (ralentissement de la croissance,
rebond de [linflation, pertes de pouvoir
d’achat, ...). Afin d’atténuer ces conséquences, les
banques ont d( réajuster a la baisse leurs
barémes (bien au-dela d'un simple geste
commercial) pour répondre a la dégradation de la
demande. Mais dans un paysage économique et
financier particulierement tourmenté, les
établissements  bancaires renforcent leurs
stratégies prudentielles : ils arbitrent en
permanence entre la nécessité de marger pour
renforcer leurs fonds propres les conduisant a
accroitre les taux des nouveaux crédits
immobiliers ; et le souci de préserver la solvabilité
de leurs clientéles en modérant les hausses des
taux des crédits accordés. Aussi, comme la
demande de crédits se replie, les banques ont
choisi de différer les ajustements des taux des
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crédits aux contraintes des marchés financiers et
notamment a la brutale détérioration des marchés
obligataires et boursiers.

Néanmoins aprés un semestre d’hésitations, alors
que les taux de refinancement de la BCE n‘ont pas
été réajustés depuis juin 2025, les banques ont
relevé les taux des produits « phares » dans un
paysage dominé par la montée de l'incertitude.
Entre juin 2025 et mars 2026, les taux des préts
a 25 ans ont augmenté de 15 pdb et ceux a 20 ans
de 14 pdb, alors que les taux des préts a 15 ans
n‘ont progressé que de 3 pdb.

Ces évolutions illustrent les conséquences des
hésitations des acteurs économiques privés dans
un environnement dominé par l'incertitude et le
renforcement des tensions. Et si depuis juin 2025,
le taux moyen s‘est accru de 18 pdb : dans le
méme temps, le taux a cru de 15 pdb sur un
marché du neuf malmené par la conjoncture
(3.20 % en mars 2026), de 16 pdb sur un marché
de lI'ancien qui a repris des couleurs (3.22 % en
mars) et de 26 pdb sur celui des travaux toujours
en panne (3.29 % en mars).

PRETS A TAUX FIXE DU SECTEUR CONCURRENTIEL

Taux
moyens
Décembre 2024
Mars 2025
Juin 2025
Décembre 2025
Mars 2026

En outre sur les préts immobiliers a 15 ans, les
taux ont reculé pour a peu prés tous les
emprunteurs de l'ordre de 5 pdb durant le
1°" trimestre 2026. En revanche, la hausse des
taux (de l'ordre de 4 pdb) a été générale sur les
préts a 20 ans. Quant aux préts a 25 ans, les

Sur 15 ans Sur 20 ans Sur 25 ans
3,24 3,26 3,34
3,00 3,01 3,10
3,01 3,07 3,12
3,09 3,17 3,25
3,04 3,21 3,27
emprunteurs moins bien dotés en apport

PRETS DU SECTEUR CONCURRENTIEL - MARS 2026

personnel (ceux des 3éme et 4¢me groupes!) ol se
retrouvent souvent les primo accédants modestes
et des familles nombreuses, ont bénéficié d'une
stabilisation (voire d’un léger repli) des taux :
alors que les taux ont augmenté de quelques pdb
pour les emprunteurs des deux premiers groupes.

DECEMBRE 2025

Taux moyens  Sur 15ans Sur 20 ans Sur 25 ans Sur 15ans Sur 20 ans Sur 25 ans
ler groupe 2,69 2,85 2,91 2,74 2,78 2,87
2éme groupe 2,99 3,12 3,20 2,99 3,06 3,18
3éme groupe 3,14 3,28 3,34 3,18 3,23 3,33
4éme groupe 3,39 3,56 3,61 3,45 3,53 3,64
Ensemble 3,04 3,21 3,27 3,09 3,17 3,25

Ule 1er groupe rassemble les 25% d’emprunteurs dont le taux est
le plus bas (valeurs des taux inférieures au 1¢" quartile, Q1). Et
le 4¢me groupe, les 25% d’emprunteurs dont le taux est le plus
élevé (valeurs des taux supérieures au 3¢™e quartile, Q3). Le 2éme

groupe rassemble donc les 25% d’emprunteurs dont le taux est
compris entre Q1 et la médiane. Et le 3®™ groupe, les 25%
d’emprunteurs dont le taux est compris entre la médiane et Q3.
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La durée des préts bancaires accordés

En mars 2026, comme pour le 1¢" trimestre
2026, la durée moyenne des préts accordés
était de 252 mois (263 mois pour
I'accession dans le neuf et 266 mois pour
I’accession dans I'ancien).

La durée moyenne des crédits octroyés
augmente donc toujours (de 6 mois en un an)

pour s’établir sur ses niveaux les plus élevés
jamais observés. Les banques s’efforcent ainsi
d’atténuer les conséquences de la remontée du
colit des opérations financées qui pése de plus
en plus lourdement sur les capacités d’emprunt
des candidats a un achat immobilier et de
soutenir a bout de bras une demande qui
chancelle.

LA DUREE DES CREDITS IMMOBILIERS AUX PARTICULIERS (EN MOIS)
ENSEMBLE DES MARCHES
Source : L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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D’ailleurs, la déformation de la structure de la
production s’est poursuivie. La proportion des
préts bancaires d’'une durée de 25 ans et plus
s’est accrue, a 49.0 % en mars 2026 contre
47.1 % en 2025 : cependant, cette catégorie de
préts représentait 51.1 % en 2024. En revanche,
la part des préts de 20 ans a moins de 25 ans se
maintient a 32.7 % en mars, en léger recul
néanmoins depuis 2025 (33.4 %) : mais cette
catégorie de préts bénéficie d’'une progression

de son poids dans le marché depuis 2024, étant
alors a 27.9 %. La structure du marché s’est
donc transformée (moins de préts longs) et cela
affecte la capacité de la demande a absorber les
bouleversements de son environnement. Car
dans un paysage dominé par les incertitudes, les
banques s’efforcent de contenir la durée de leurs
engagements et évitent les durées les plus
longues, sans pour autant négliger les formules
a durée élevée.

STRUCTURE DE LA PRODUCTION
DUREE DES PRETS A L'ACCESSION (EN ANNEES)

- de 10 m:iﬁslgeaj_s de lz:zn(';oms de dea ;;;oms de 2::3n(1,oms 30 et +
2019 2,0 8,6 20,2 30,7 37,8 0,7
2024 1,3 6,9 12,8 27,9 51,1 0,0
2025 1,3 6,4 11,7 33,4 47,1 0,0
T1-2026 1,0 6,5 11,0 32,8 48,7 0,0
MO03-2026 0,9 6,6 10,8 32,7 49,0 0,0

longs et donc les plus chers voient leur poids se
réduire dans le marché au bénéfice de préts moins
longs et a taux plus bas.

En outre, cette déformation de la structure de la
production permet plus facilement de contenir le
taux moyen des crédits, puisque les préts les plus
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2. Les conditions d’expression de la demande

Le coit relatif des opérations immobilieres financées par emprunt

En dépit de la reprise de l'inflation, le pouvoir
d’achat des ménages se dégrade, du fait
notamment d’augmentations salariales
contenues. Les revenus des emprunteurs qui
jusqu’alors progressaient chaque année, reculent
maintenant (- 0.6 % au 1°" trimestre 2026, en GA,
aprés + 2.4 % en 2025). Aussi dans un contexte
de dégradation de l'environnement économique
et financier des candidats a un achat immobilier,
I'accés au marché reste compliqué en raison du

resserrement de |'accés au crédit : pour les
emprunteurs modestes faiblement dotés en
apport personnel comme pour les ménages plus
aisés ne disposant pas d'un apport suffisant au
regard du co(it des logements dans les villes ou ils
cherchent a réaliser leurs projets. Et aprés une
année 2025 de remontée rapide, la progression
du colt des opérations réalisées ralentit
nettement (+ 1.9 % au 1°" trimestre 2026, en GA,
aprés + 4.6 % en 2025).

2014 2015 2016 2017 2018 2019

e=fl== Apport personnel moyen

Dans ces conditions, le co(t relatif qui fluctue
d’un trimestre sur l'autre depuis le début de
2025 s’établit a 4.2 années de revenus au
1¢"trimestre 2026, contre 4.1 années de
revenus il y a un an a la méme époque.
Néanmoins le colt relatif a nettement reculé
depuis 3 ans : il se situait a 4.8 années de

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Revenus moyens === Co(t moyen de |'opération

revenus au début de l'année 2022 ; mais la
transformation du marché (rebond de Ia
production, retour de ménages plus aisés et
difficultés accrues pour les primo accédants,
notamment) a accompagné cette stabilisation
du co(t relatif.

LE COUT RELATIF DES OPERATIONS (EN ANNEES DE REVENUS)
ENSEMBLE DES MARCHES
Source : L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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Dans le méme temps, le niveau de l'apport
personnel recule encore, aprés le rebond de
2024 (- 3.2 % au 1° trimestre 2026, en GA,
aprés - 3.4 % en 2025). Depuis trois ans, le
niveau moyen de |I'apport personnel s’est en fait
stabilisé : les capacités de mobilisation de
ressources propres par les nouveaux acheteurs
semblent avoir atteint leurs limites ; seule une
progression plus rapide de la part des
opérations avec revente préalable permettrait a
I'apport moyen de se redresser et/ou un

renforcement rapide du poids des ménages
(plus) aisés dans le marché. Mais le niveau de
I'apport moyen a fortement cru depuis le
4éme trimestre 2019 (de 40.6 %, au total), en
réponse a l'instauration d‘un plafonnement du
taux d’effort des emprunteurs. Cela illustrant les
difficultés de réalisation des projets immobiliers
par de trés nombreux ménages, par ceux dont
I'apport personnel est jugé insuffisant, ainsi que
par des ménages qui auparavant auraient
acheté dans des villes chéres et convoitées.

L'indicateur de solvabilité de la demande réalisée

Aussi, compte tenu de la nouvelle augmentation
du coGt moyen des logements financés,
I'indicateur de solvabilité de la demande se
dégrade encore au 1°¢" trimestre 2026, en dépit
du niveau élevé des durées des préts accordés.
Cette évolution répond a la diminution des
revenus des emprunteurs : elle intervient en
dépit du retour sur le marché de ménages plus

aisés, des secundo acheteurs avec revente
notamment, qui peuvent plus facilement
satisfaire aux contraintes instaurées avec le
plafonnement du taux d’effort des emprunteurs,
mais sont de plus en plus souvent déstabilisés
par l'augmentation des co(its des logements.

L'INDICATEUR DE SOLVABILITE DE LA DEMANDE (BASE 100 EN 2020)
ENSEMBLE DES MARCHES

Source : L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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3. L'activité du marché des crédit

Le marché des crédits immobiliers avait retrouvé
des couleurs dés I'été 2024, porté par le
redressement des intentions d’achat immobilier
des ménages et le renforcement de leur demande
de crédits a I'habitat, alors que les taux des crédits
baissaient et que l'offre bancaire se relevait
rapidement. Au début de 2025, le marché des
crédits immobiliers avait pleinement bénéficié de
ce regain de dynamisme. Mais au-dela de

I'amélioration des conditions de crédit observée
durant le 1° trimestre 2025, la conjoncture du
marché avait di composer avec un environnement
peu favorable : dégradation du marché de I’'empiloi,
détérioration du cadre politico-économique des
marchés immobiliers, resserrement de l'accés au
crédit imposé par la Banque de France et
affaiblissement des intentions d’achats immobiliers
des ménages, notamment.
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Et au cours du printemps, la demande a été
confrontée a la remondée des taux des crédits
immobiliers. D'ailleurs, aprés un été profitant du
rebond saisonnier habituel de la demande, la suite
de l'année avait connu un affaiblissement de la

production de crédits et du nombre de préts
accordés. Cependant, le marché des crédits était
encore tres actif a la fin de I'année 2025, avec une
production en augmentation de 31.1 % sur l'année

et un nombre de préts accordés en hausse de
38.0 %.

INDICATEUR D'ACTIVITE : NOMBRE DE PRETS ACCORDES / ENSEMBLE DES MARCHES
NIVEAU ANNUEL GLISSANT (BASE 100 EN 2020)

Source: L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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L'affaiblissement de la production de crédits et du
nombre de préts accordés s’est cependant amplifié
dés début de l'année 2026. Au-dela du profil
saisonnier habituel de la demande (un premier
bimestre généralement inférieur de 13.3 % a
I'activité des mois d’octobre-novembre, contre
28.3 % cette année), le rythme de progression de
I'activité constaté sur trois mois a fin mars est trés
nettement inférieur a celui du dernier trimestre 2025
: avec en GA a fin mars, + 0.8 % pour la production
de crédits mesurée en niveau trimestriel glissant,
contre + 13.9 % en décembre 2025 (+ 48.4 % en
mars 2025) ; et + 4.7 % pour le nombre de préts
accordés, contre + 20.1 % en décembre 2025
(+52.8 % en mars 2025). L'atterrissage de la
reprise est rapide et il se renforce au fil des mois.

Cependant, le marché des crédits progresse encore
en mars 2026 et la production de crédits mesurée en
niveau annuel glissant a augmenté de 20.1 % en GA.
Et le nombre de préts accordés mesuré en niveau

9
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annuel glissant s’est accru de 26.7 % en mars 2026

(contre + 51.4 % en avril dernier, au point haut de
la reprise).

La reprise du marché perd progressivement de la
vigueur la dégradation de I'environnement
économique et financier constatée aux niveaux
national et international pése fortement sur la
demande qui, en l'absence de soutien public et
toujours bridée par le resserrement de l'accés au
crédit immobilier, renonce de plus en plus
fréguemment a la réalisation de ses projets (ce que
toutes les enquétes récentes réalisées par I'Insee, la
Banque de France, I’ASF et la FBF ont clairement
établi). Et l'activité constatée au cours du premier
trimestre 2026 reste trés inférieure a son niveau
moyen des années 2016 a 2019 : - 37.9 % pour le
nombre de préts accordés et - 46.7 % pour la
production de crédits. La reprise actuelle n‘a donc
pas gommé les conséquences de la crise qui a
bouleversé les marchés depuis 2020.
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Le marché du neuf

En 2025, les taux d’apport personnel ont
rapidement remonté. Le retour de ménages
mieux dotés en apport personnel avait transformé
le marché, le rebond de la demande des candidats
a l'accession adressée a des constructeurs de
maisons individuelles ayant redéployé leurs offres
avait contribué a Iévolution du marché.
Cependant depuis le début de I'année 2026, une
pause dans les évolutions observées jusqu’alors
sur le marché du neuf a pu se constater. Ainsi le
co(it des opérations réalisées ne s’éleve que

LES SPECIFICITES DES MARCHES

lentement (+ 0.4 % au 1° trimestre 2026, en GA,
aprés + 4.6 % en 2025). Et les revenus des
ménages qui réalisent ces opérations stagnent
pratiguement, méme si cela est souvent le cas a
cette période de I'année (+ 0.3 % au 1°" trimestre
2026, en GA, aprés + 2.1 % en 2025). Dans ces
conditions, le co(it relatif des opérations réalisées
se maintient a un niveau élevé : a 4.8 années de
revenus au 1°" trimestre 2026, contre 4.9 années
de revenusil y a un an a la méme époque. Il reste
néanmoins sur un niveau plus bas que celui
constaté en moyenne de 2016 a 2023.

LE COUT RELATIF DES OPERATIONS (EN ANNEES DE REVENUS):
MARCHE DU NEUF
Source : L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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Et dans le méme temps, le niveau de l'apport
personnel mobilisé se replie rapidement
(- 14.3 % au 1° trimestre 2026, en GA, aprés
+9.4 % en 2025) autant en raison des
difficultés économiques et financiéres rencontrées
par les emprunteurs, qu’en réponse a la
transformation du marché (renforcement du
poids des PTZ, dépression du secteur de la
promotion immobiliére). Les emprunteurs sont
donc amenés a encore accroitre les montants
moyens des crédits contractés (+ 5.4 % au
1¢ trimestre 2026, en GA, aprés + 3.2 % en
2025).
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T3-19
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Aussi alors que les conditions de crédit ne
s'améliorent plus, l'indicateur de solvabilité de la
demande ne parvient pas a se redresser. Durant
les années précédentes, la transformation du
marché, avec notamment le repli de la part des
clientéles les moins bien dotées en apport
personnel, avait facilité le redressement de la
solvabilité de la demande. Cet effet ne joue plus,
largement compensé par le renchérissement du
co(t des opérations réalisées.
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L'INDICATEUR DE SOLVABILITE DE LA DEMANDE: MARCHE DU NEUF
Source : L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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A l'instar de I'ensemble du marché des crédits,
celui du neuf a repris des couleurs en 2025. Mais
les rythmes de progression constatés des |'été
2025 sont devenus moins rapides. Et
|'atterrissage de la reprise se confirme aussi dans
le neuf depuis le début de I'année 2026. Ainsi a
fin mars 2026, le rythme de progression de
I'activité est trés inférieur a celui de mars 2025 :
avec en GA, + 3.1 % pour la production de crédits
mesurée en niveau trimestriel glissant, contre
+ 47.8 % en mars 2025 ; et + 5.1 % pour le
nombre de préts accordés, contre + 56.3 % il y a
un an a la méme époque. Sur le marché du neuf
aussi, la demande s’essouffle et pourtant au cours
des derniers mois, les établissements bancaires
n‘ont pas augmenté les taux des crédits accordés
au neuf : en fait, seul le dynamisme du marché

de la maison individuelle soutient encore
marché des crédits.

le

Aussi le regain de dynamisme du marché des
crédits commence a en étre affecté. Mais le
marché des crédits au neuf est encore tres actif
en mars 2026 et la production de crédits mesurée
en niveau annuel glissant a augmenté de 21.6 %
en GA. Et le nombre de préts accordés mesuré en
niveau annuel glissant a progressé de 25.8 % en
mars 2026 (contre + 57.6 % il y a un an a la
méme époque). D’ailleurs le nombre de préts
accordés au cours du premier trimestre 2026
reste trés inférieur a son niveau moyen des
années 2016 a 2019 : - 39.7 % pour le nombre
de préts accordés ; I|'écart est tout aussi

remarquable pour la production de crédits, avec
- 48.8 %.

L'INDICATEUR D'ACTIVITE : NOMBRE DE PRETS ACCORDES / MARCHE DU NEUF
NIVEAU ANNUEL GLISSANT (BASE 100 EN 2020)
Source: L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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Le marché de I'ancien

LE cOUT RELATIF DES OPI'ERATIONS (EN ANNEES DE REVENUS):
MARCHE DE L'ANCIEN
Source : L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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Sur le marché de l'ancien qui avait renoué avec
le dynamisme au début de 2024, la demande
peine toujours a finaliser ses projets d’achat
compte tenu du rationnement du crédit imposé
par la Banque de France. Néanmoins la pression
sur le coQt des opérations ne se relache pas,
compte tenu de la pénurie de logements
constatée sur I'ensemble du territoire. Le co(t des
opérations réalisées s'accroit toujours
rapidement (+ 4.2 % au 1°¢ trimestre 2026, en
GA, aprés + 3.4 % en 2025). Mais les revenus
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des ménages qui entrent sur le marché s’élévent
bien plus lentement que le co(t des opérations
(+ 0.1 % au 1° trimestre 2026, en GA, aprés
+ 1.4 % en 2025). Dans ces conditions, le colt
relatif des opérations réalisées s’établit a
4.6 années de revenus au 1° trimestre 2026,
contre 4.4 années de revenus il y a un an a la
méme époque : donc a un niveau proche de celui
constaté 15 années auparavant, bien en deca des
niveaux observés entre 2019 et 2023.

L'INDICATEUR DE SOLVABILITE DE LA DEMANDE: MARCHE DE L'ANCIEN
Source : L'Observatoire Crédit Logement/CSA
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Dans le méme temps le niveau de l'apport
personnel qui avait reculé en 2025 se redresse
rapidement (+ 3.2 % au 1° trimestre 2026, en
GA, apres - 6.5 % en 2025) : cette évolution est
la conséquence de la hausse des colts des
logements et du renforcement de la présence
des accédants aux revenus moyens. Et comme
sur le marché du neuf, les emprunteurs
augmentent les montants moyens des crédits
contractés (+ 4.7 % au 1° trimestre 2026, en
GA, aprés + 7.6 % en 2025), afin de faire face
a l'augmentation des colts des opérations
réalisées.

Dans ce contexte, l'indicateur de solvabilité de
la demande qui s’était nettement redressé au
4éme  trimestre 2024 se replie, tout en
s’établissant encore a un de ses niveaux les plus
élevés observés depuis un quart de siecle. La
dégradation des conditions économiques et
financiéres et la hausse des co(its des opérations
réalisées y contribuent, sans que la
transformation du marché ou les difficultés
rencontrées par les primoaccédants pour entrer
sur ce marché ne viennent atténuer cela.

Comme l'ensemble du marché des crédits
immobiliers, celui de l'ancien a retrouvé le
chemin de l'expansion en 2025. Mais comme

pour l'ensemble du marché, les rythmes de
progression de l'activité s’affaiblissent, de mois
en mois : l'atterrissage de la conjoncture se
poursuit. Le rythme de progression de l'activité
constaté en mars est trés inférieur a celui de
mars 2025 : avec en GA, + 10.9 % pour le
nombre de préts accordés mesuré en niveau
trimestriel glissant, contre + 52.1 % il y a un an
a la méme époque ; alors que le niveau de la
production recule, - 2.3 % contre + 52.9 % en

mars 2025, pour la premiére fois depuis deux
ans.

La vigueur de la reprise s’atténue donc, de mois
en mois. Cependant le marché des crédits a
I'ancien reste trés actif en mars 2026 la
production de crédits mesurée en niveau annuel
glissant a augmenté de 20.9 % en GA. Et le
nombre de préts accordés mesuré en niveau

annuel glissant a progressé de 41.7 % en mars
2026.

L'atterrissage de la conjoncture se confirme
donc, de mois en mois. D’ailleurs le nombre de
préts accordés au cours du premier trimestre
2026 reste trés inférieur a son niveau moyen
des années 2016 a 2019, - 33.5 % ; |'écart est
tout aussi remarquable pour la production de
crédits, avec - 38.9 %.

L'INDICATEUR D'ACTIVITE : NOMBRE DE PRETS ACCORDES / MARCHE DE L'ANCIEN
NIVEAU ANNUEL GLISSANT (BASE 100 EN 2020)
Crédit Logement/CSA - Observatoire du Financement des Marchés Résidentiels
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