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MARCHE IMMOBILIER

Les ménages perdent 11 m2 malgré la hausse

n six ans, bien des choses

des revenus
ont changé pour I'immobi-

E lier frangais. Lacquisition

d’un bien est devenue plus diffi-
cile. Aujourd’hui, le pays fait face a
une crise dulogement sans précé-
dent, et si le gouvernement veut
relancer le marché immobilier, la
perte du pouvoir d’achat des
ménages questionne.

UN MARCHE EN DEUX TEMPS

Entre 2020 et 2026, les prix ont
augmenté en moyenne de
+ 14,4 %. Pour rappel, de 2020 a
2023, le métre carré a explosé
avec une hausse de 16,7 %.
Entre 2023 et 2024, sous l'effet de
la remontée des taux, la dynami-
que s'est inversée, et les prix ont
légerement reculé (- 1,9 %). Mais
cette baisse ne compense pas la
remontée des taux et il en résulte
un net recul du pouvoir d'achat
immobilier. « Les ménages ont
perdu en moyenne 11 m? depuis
2020 (ce qui représente plus d’une
piéce), malgré une hausse des reve-
nus en moyenne de 22 %, principa-
lement enraison de la baisse de leur
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capacité demprunt liée a la hausse
des taux », écrit ainsi le site SeLo-
ger.com dans un communiqué de
presse.

Les villes de Quimper et du Mans
enregistrent la perte de pouvoir
d’achat immobilier la plus impor-
tante avec chacune un recul de
41m?ensixans. Une perte directe-
ment corrélée al'envolée des prix
del'immobilier constatée dans ces
communes sur la période 2020-
2026 : + 46,1 % pour Quimper et
+ 41,6 % pour Le Mans, qui mon-
trentla forte attractivité de Fouest

delaFrance, renforcée parla crise
sanitaire.

UN BASCULEMENT

VERS LALOCATION

Coté location, lesloyers ont modé-
rément augmenté entre 2020
et 2023 avec une hausse de 5,8 %,
inférieure a l'inflation sur cette
période (+ 9,7 %). Cependant, en
raison des difficultés des ménages
pour accéder 2 la propriété, une
partie delademande des Francais
sest ensuite reportée vers laloca-
tion. Résultat : les prix ont aug-
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menté de 8,1 %, dépassant, cett;
fois, I'inflation qui s¥établit 2 5,2 9
entre 2023 et 2025. Malgré un,
forte pression pour I'accés aulogg
mententre 2020 et 2026, la surfa
accessible en location a progres:
de 5 alors méme queles prixdd
loyersétaienten hausse. Ce gain d|
pouvoir dachat sexplique par de
revenus moyens plus important
(+ 22 %) qui, contrairement
l'acquisition, compensent cett
inflation.

L’EXCEPTION PARISIENNE
Silamajorité des grandes villes o
enregistré une baisse du pouvoi
dachat immobilier, Paris et Lyo
sont des exceptions, avec des gai
respectifs de 2 m? et de 3 m? de suf
face habitable. Dans ces villes, |
baisse des prix observée ces de
niéres années, etnotamment deés||
fin delacrise sanitaire pour Paris,
partiellement compensé la hauss
des taux. Paris et Lyon enregis
trent, eneffet, lesbaisses de prixl¢
plus fortes ces six derniére
années (- 8,7 % et —6,7%).
— MARIE-CAROLINE CARRERE

cession : la
nouvelle donne

L'IMPOT SUR LA PLUS-VALUE

Lorsqu’une société est détenue en direct par ses associés et que
ces derniers décident de la vendre, ils sont chacun redevables, a
titre personnel, de 'impét sur la plus-value. Pour ceux qui sont a
ne de la création de la société, cette plus-value peut étre
s importante de méme que I'impot correspondant, ce qui gréve
significativement leur capacité 3 mener ensuite de nouveaux pro-
jets.
Cest pourquoi les personnes dans cette situation sont générale-
ment amenées a étudier avec leurs conseils la possibilité de réali-
ser un apport avant cession.
Lopération consiste, pour un associé, non pas a céder directe-
ment ses titres mais 3 en faire apport (tout ou partie) a un holding
qu'il controle, lequel cédera ensuite ces mémes titres et percevra
le produit de la cession.
Lobjectif est de placer la plus-value constatée sur les titres de la

CROWDF.UNDI.NG ) . .
Un levier risque pour investir
dans I’économie réelle

n 2025, le crowdfunding en

France a enregistré une

collecte totale de
1,763 milliard d’euros, en hausse
de 1,8 % sur un an. Cette crois-
sance, bien que modérée, inter-
vient aprés deux années
consécutives de repli. Pour rap-
pel, entre 2022 et 2025, les flux
de capitaux ont baissé de 25 %.
Le marché a été fortement tou-
ché par « lincertitude économique
ambiante [qui] a pesé, ces derni¢-
res années, sur la capacité des por-
teurs de projets a lever des fonds et
sur lappétence des particuliers
pour linvestissement », indique
Forvis Mazars. Pourtant, le
crowdfunding continue de saffir-
mer comme un outil de solida-
rité et d'impact.
Bien quéchaudés, les Francais
répondent encore a I'appel pour
certains projets bien spécifi-
ques. « Chaque année, la grande
majorité des initiatives financées
par le crowdfunding visent a
générer un effet positif, qu'il soit
social, environnemental ou local.
Cette dimension illustre l'engage-
ment des financeurs en faveur de
projets porteurs de sens », indique
le barométre du crowdfunding
en France dans une étude réali-
sée par Forvis Mazars et publiée
jeudi 12 mars. Lexemple de
Duralex illustre bien ce propos.
Le producteur de verres repris
par les salariés en 2024 avait
récolté, en novembre 2025,

Aprés I’explosion, la perte de vitesse
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12,6 Mds€
financés depuis 2015

Source : Forvis Mazars.

19 millions d’euros de promes-
ses d’investissement en quaran-
te-huit heures, grice a
22.751 Frangais mobilisés, alors
que son objectif initial était de
5 millions. Une levée de fonds
aussi spectaculaire quexcep-
tionnelle.

INVESTIR DANS LE
CROWDFUNDING

Linvestissement financier
représente plus de 50 % des
flux de capitaux du crowdfun-
ding. Les occasions continuent
dattirer les particuliers en
quéte de rendement, et ce, mal-
gré les risques. Investir directe-
ment dans 'économie réelle
comporte des enjeux non négli-
geables et celui de la perte
totale de l'investissement est
loin d’étre une exception.

En crowdfunding immobilier,
environ un projet sur deux pré-
sente des difficultés significati-
ves, clest-a-dire des retards de
paiement de plus de six mois ou
une procédure collective. Par
ailleurs, si les pertes définitives
sont encore difficiles & quanti-
fier, les professionnels anticipent
quelles deviendront concrétes &
mesure que les procédures abou-
tiront. Forts de ces expériences,
les investisseurs boudent le
financement de I'innovation et
des start-up notamment et se
montrent plus sélectifs.
Drailleurs, les durées moyennes
de collecte s'allongent nettement
sur certains segments : 20 jours
pour les projets immobiliers
(contre six jours en 2025) et
89 jours pour les start-up (contre
61jours en 2024).

société opérationnelle sous le régime du report d’imposition
(article 150-0 B ter du Code général des impots) a 'occasion de
leur apport.

La plus-value est ainsi calculée comme si les titres avaient été
cédés mais son imposition est mise en suspens jusqu3 la surve-
nance de I'un des événements mettant fin au report.

Parmi ces événements figure, en premier, lieu la cession des titres
du holding. Mais dans un schéma d'apport avant cession, une telle
démarche est rare. La cession des titres de la société opération-
nelle par le holding met en principe également fin au report, sauf
si elle intervient au moins trois ans aprés I'apport. Si la cession
intervient avant trois ans, le report peut toutefois étre maintenu,
a condition que le pro-
duit de cession soit
réemployé dans une
nouvelle activité éco-
nomique éligible.

LES RECENTS
AMENAGEMENTS

Le réemploi du produit
de cession constitue
donc l'enjeu principal
du régime du report
d’imposition, et la loi
de finances 2026 est
venue en durcir les
modalités. Désormais,
le réemploi doit con-
cerner au moins 70 %
du produit de cession
encaissé par le holding
(contre 60 % précé-

Avec 47,9 % dela collecte globalé
le crowdfunding immobilie
demeure le premier segment e
volume. Si, sur un an, la collect
semble se stabiliser (- 1,9 % el
2025), elle a quasiment été div
sée par deux depuis 202
(845 millions d’euros en 2023
contre 1,607 milliard d’euros e
2022) sous leffet de la cris
immobiliere.

LE CAS DE 'IMMOBILIER

Face aux difficultés de la promo
tion immobiliére, de nombreu:
acteurs ont mis la clé sous |
porte, laissant les investisseur
particuliers absorber des perte|
importantes. Deux acteurs hi
toriques ont cessé leurs activite
en 2025 : Koregraf et WeShare|
Bonds. « D'autres plateformes d
taille beaucoup plus modeste onj
également mis en sommeil leur sit|
Web sans que l'on sache s'il s'agil
d’un arrét définitif ou tempo
raire », détaille Bertrand Despor
tes associé chez Forvis Mazars
Alors que I'immobilier sembl
commencer 4 sortir de la crisg
de nouveaux acteurs tentent d
relancer le financement particii
patif dans ce secteur. Cependan
le barometre insiste sur le fai
que celui-ci est trés risqud
Retards, procédures collective|
et dossiers en souffrance sacc
mulent depuis plus de deux ang
Pas sur que le jeu en vaille I:
chandelle.—m.-c. c.

« Par le durcissement
de ces conditions,
le 1égislateur entend
confirmer que
le régime de report
d’'imposition est avant
tout destiné aux
cédants souhaitant
mener un nouveau
projet entrepreneurial
G ; alasuite de leur
emment). Lentrepre- .
neur disposera cessiony»

toutefois d’'un délai de trois ans alors qu’il n'était que de deux ans
auparavant. Mais une fois le réemploi effectué, le holding devra
conserver son investissement au moins cinq ans alors qu’une
seule année de détention suffisait jusqua présent.

Par ailleurs, le champ des activités éligibles au réemploi a été
réduit. En effet sont désormais exclues notamment les activités
immobilieres au sens large ainsi que financieres, ce qui empéche
les opérations se situant a la frontiére entre le patrimonial et
l'opérationnel, qui étaient parfois menées a I'encontre de l'esprit
du texte.

Enfin, la donation des titres du holding permet un transfert du
report d’imposition aux donataires puis une purge totale de ce
report en cas de respect par le donataire d’un délai de conserva-
tion des titres du holding. Ce délai est rallongé d’une année par la

EPARGNE REGLEMENTEE

Le livret A financera en partie le programme nucléaire EPR 2

L'annonce est détonnante. Le prési-
dent de laRépublique a réuni,
jeudi 12 mars, un cinquieme Conseil
de politique nucléaire sur le site
actuellement en chantier de la
centrale de Penly (Seine-Maritime).
Al'issue de celui-ci, Emmanuel
Macron aindiqué que le livret A
financerait une partie du pro-
gramme nucléaire EPR 2. « Le prét
bonifié de ’Etat accordé au pro-
gramme EPR 2 pour 60 % du mon-

tanttotal du programme sera
financé par le fonds d’épargne de la
Caisse des dépats », précise un
communiqué de presse de I'Elysée.

QUEST-CE QUE LE FONDS
D’EPARGNE DE LA CAISSE
DES DEPOTS ?

Lefonds d’épargne de la Caisse des
dépdts centralise et gére 59,5 % de
I'épargne réglementée des Francais
déposéesurleslivrets A, les livrets de

développement durable et solidaire
(LDDS) et leslivrets d’épargne popu-
laire (LEP), qu'il transforme en préts
atréslongterme, jusqu'a quatre-
vingts ans, parfois, pour financeren
priorité le logement social, la politi-
quedelaville et des projets d'intérét
général des collectivités locales. « La
part de cette épargne populaire qui
n'est pas consacrée aux préts est
investie dans des actifs financiers
afinde contribuer a fa rémunération

loi de fi , qui le porte désormais a six ans.

Par le durcissement de ces conditions, le législateur entend con-
firmer que le régime de report d’imposition est avant tout destiné
aux cédants souhaitant mener un nouveau projet entrepreneurial
4 la suite de leur cession. Cette réforme rend le dispositif beau-
coup moins adapté a la situation du cédant souhaitant cesser ses
activités professionnelles et utiliser son produit de cession a des
fins patrimoniales.

des épargnants et d’assurer fa liqui-
dité de leurs dépdts, tout en finan-
cant I'économie », précise la Caisse
des dépots.
Ainsi, ce n'est pas que le livret A qui
financera une partie de la construc-
tion de six nouveaux réacteurs
nucléaires de forte puissance sur les
sites de Penly, de Gravelines (Nord)
et du Bugey (Ain), mais bien toute
I'épargne réglementée (livret A,
LDDSet LEP). —m.-c.C.

EN PRATIQUE

1l est plus que jamais primordial de bien évaluer Ia possibilité
d’une opération d’apport avant cession, au regard de la situation
et des objectifs du chef d’entreprise, et surtout d’éviter, comme
pour toute opération patrimoniale, les décisions guidées par

les seules contraintes fiscales.
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