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Taux : évolution et perspectives
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La crise du crédit interbancaire bouleverse
I’évolution des taux de marchés

§ Evolution des taux long et court terme
@ France : taux d’intérét en %
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Les taux a court terme sont repasses, et c’est exceptlonnel, au

dessus des taux longs.
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Zone Euro : les contraintes sur l'offre
empéchent une baisse des taux de la BCE

§ Evolution des taux d’utilisation des capacités de production et du taux de chémage
§ Solde d'opinions, Industrie En % de la population active
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Il est peu probable que la BCE baisse ses taux prochainement.
On attend plutdt une reprise de la hausse a moyen terme.
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Les marges d’intermédiation sont en hausse
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Source : Empruntis.com, BIPE
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Evolution des taux fixe 15 ans et OAT

France : taux d'intérét en %
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Les banques ont légerement amélioré leurs marges depuis

juillet 2007.
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Crédit immobilier : photographie régionale

Taux au 10 octobre 2007

e Les taux présentés sont les taux
de marché (médiane)

< |l subsiste des écarts de taux par
région

e Les taux les plus attractifs,
réservés aux meilleurs dossiers,
sont en moyenne inférieurs de

0,45%0.
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O La qguestion de la durée des financements
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Allongement des durées de préts : la limite ?

Durée moyenne du prét en années

Date 2004 |12005T1|{2005T2|(2005T3(2005T4|2006T1{2006T2(2006T3|2006T4|2007T1|2007T2

Source : Empruntis.com, BIPE

22 A

21 A

20 ~

19 4

18 -

17 -

Le mécanisme habituel d’allongement de la durée, fortement
employé lors de la période de hausse des prix, ne pourra plus
€tre un recours aussi évident, atteignant visiblement sa limite.
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Les durées preferées des Francais.

LIJ - - - - r y
= Evolution de la distribution des durées d’emprunt
£
o
(&]
& 40%
5 B < 10 ans*** m 10 ans*** 15 ans*** m 20 ans*** m 25 ans*** m 30 ans***
g 35% -
L
S  30% -
>
o
(92]

25% 1

20% -

15% 1

10% -

N I I
2003 2004 2005T1 2006T1 2007T1

56%06 des francais empruntent aujourd’hui a 20 ans® ou plus.

Le 30 ans a gagné du terrain.

(1) : durée strictment supérieure a 20 ans n
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Le revenu des emprunteurs par durée.

Revenu moyen des emprunteurs par durée
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Source : Empruntis.com, BIPE
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Pour chaque durée, le revenu des emprunteurs est plus élevé a
Paris qu’en province.
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Focus sur les emprunteurs a 20 ans(,

LU
S Revenu moyen des emprunteurs sur 20 ans
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Le revenu moyen est en constante augmentation !

(1) : durées comprises entre 17 ans et demi et 22 ans et demi. n
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O Conséquence sur la production bancaire
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Le coup de frein annoncé du credit habitat se
confirme.

Cumul sur 12 mois de la production de crédit a I’habitat (mises en force), en milliards d’euros
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Par rapport a son point haut (hovembre 2006), la production de
crédits accuse en juillet 2007 un repli de prées de 5%¢o.
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Les banques moins enclines a faire des préts ?
Bilan bancaire simplifié.

“

Crédits Dépots
a I’habitat

Dette (dont dette aupres des
autres banques)

Titrisation

vers ZinZins®

Pas de risque d’assechement du crédit pour les particuliers.

(1) : Investisseurs Institutionnels n
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Production bancaire : conclusion.

e Le crédit immobilier domestique n’est pas un actif risqué pour les banques.

e Elles peuvent avoir recours a la titrisation pour contrer la tension sur l'acces
au ressources.

e Le crédit immobilier reste un produit d’appel.

- Une contraction certes, mais pas de crise sur le crédit habitat.
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Prévision des prix de I'immobilier
residentiel 2008
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Les signaux de ralentissement dans le neuf se

= . - ) 2

o  Evolution des stocks de logement neufs et délais d’ecoulement
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Les stocks continuent de s’alourdir : en juin 2007 ils ont cra de
pres de 50%b6 par rapport a juin 2005. Les délais d’écoulement
sont en constante augmentation depuis deux ans.
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L’atterrissage des prix de 'immobilier
résidentiel ancien est maintenant acté/

Prix de I'immobilier résidentiel ancien (% en glissement annuel)
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Source : Datastream - FNAIM
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Le glissement annuel des prix s’est fortement infléchi, méme si
Nnous sommes toujours en phase de hausse des prix. La baisse en
glissement annuel sera effective en 2008.
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Vers la baisse des prix.

Evolution des prix de I'immobilier résidentiel ancien en France (glissement annuel en fin d'année %)
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Les prix de I'immobilier vont vers une baisse (-3%b6 a fin 2008)
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Pouvoir d’achat immobilier des ménages en m?
Paris

Date 2003 2004 2005 2006 2007 T1

Pouvoir d’achat

> 89 83 83 80 83
enm
Gain/Zperte

Conditions du 2007 T1 33
(Taux 20 ans a 4,20%)

- 4 m2
Conditions de taux actuelles 79
(Taux 20 ans a 4,70%)

+2 m=2
Conditions de taux actuelles + mesures fiscales 31
(Taux 20 ans a 4,70 + effet mesure)

+2 m=2
Conditions actuelles + mesures fiscales + baisse prix 33

(Taux 20 ans a 4,70 + effet mesure + prix en baisse de 3%)

e



O

EMPRUNTIS Prix de I'immobilier : pouvoir d’achat

Pouvoir d’achat immobilier des ménages en m?
Province

Date 2003 2004 2005 2006 2007 T1

Pouvoir d’achat

> 141 133 132 135 128
enm
Gain/perte

Conditions du 2007 T1 128
(Taux 20 ans a 4,20%)

- 7m2
Conditions de taux actuelles 121
(Taux 20 ans a 4,70%)

+4 m=2
Conditions de taux actuelles + mesures fiscales 125
(Taux 20 ans a 4,70 + effet mesure)

+4 m=2
Conditions actuelles + mesures fiscales + baisse prix 129

(Taux 20 ans a 4,70 + effet mesure + prix en baisse de 3%)
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Marchés de I'immobilier résidentiel :
balance des risques

e Mesures de défiscalisation des * Premiere vague de revente de
intéréts d’emprunts Périssol

e Autres eéléments du paguet * Hausse des stocks dans le neuf
fiscal qui dopent le revenu des o Taux d’intéréts a 15 ans en
menages (7,5 mds €) hausse depuis le Q3 2005

: Mesur_es dincitations aux * Limite des durées de préts en
donations

vue
e Concurrence toujours vive sur

. ) e Légere amélioration des marges
marché crédit habitat J J

des établissements préteurs
* Risque faible sur les actifs de

o ) _ e Difficultés d’acces a la ressource
crédit habitat domestique

pour les banques
* Risque de baisse des taux de
marché
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Les ressources de transformations bancaires
deviennent insuffisantes

Rapport entre I'épargne des ménages de bilan et I'’encours de crédit habitat

3,50

e Pour faire du crédit, les

3,25 4
banques utilisent la
3,00 - ressource des dépbts
bancaires des ménages
2,75 - (épargne liquide et

bloquée, entre autres).
2,50 -
e Or le ratio entre épargne de
2,25 - bilan® et crédit habitat®
s’est fortement détérioré.

2,00 -
. e Les placements des
1,75 - M ménages sont fortement
dirigés vers I'assurance vie,
1,50 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ qui est du hors bilan.

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Source : Observatoire des marchés de I'Epargne et du Crédit du BIPE, Despina

Aujourd’hui les banques déclarent avoir suffisamment de
ressources (liquidités), y compris les banques spécialisées. La
situation pourrait se tendre sur la disponibilité de ces ressources.
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