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 quelles réalités, quels résultats ? »




16/11/2016	 2	

4 circuits de financement de l’immobilier locatif


immobilier	
“social”	

immobilier	
“défiscalisé”	

immobilier	
“intermédiaire”	

immobilier	
“financiarisé”	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


•  4	circuits	de	financement		
•  rapports	de	pouvoir	dans	les	systèmes	locaux	de	produc6on	
•  des	effets	socio-spa6aux	différenciés	

?	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


•  4	circuits	de	financement		
•  rapports	de	pouvoir	dans	les	systèmes	locaux	de	produc6on	
•  des	effets	socio-spa6aux	différenciés	

bailleurs	
	sociaux	

livrets		
d’épargne		

réglementée	

centralisa7on	 prêts	 immobilier	
“social”	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


•  4	circuits	de	financement		
•  rapports	de	pouvoir	dans	les	systèmes	locaux	de	produc6on	
•  des	effets	socio-spa6aux	différenciés	

circuit	d’intermédia6on	bancaire	sous	contrôle	public	 immobilier	
“social”	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


•  4	circuits	de	financement		
•  rapports	de	pouvoir	dans	les	systèmes	locaux	de	produc6on	
•  des	effets	socio-spa6aux	différenciés	

circuit	d’intermédia6on	bancaire	sous	contrôle	public	 immobilier	
“défiscalisé”	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


•  4	circuits	de	financement		
•  rapports	de	pouvoir	dans	les	systèmes	locaux	de	produc6on	
•  des	effets	socio-spa6aux	différenciés	

immobilier	
“défiscalisé”	circuit	d’intermédia6on	bancaire	sous	contrôle	public	

circuit	d’inves6ssement	désintermédié	(ou	direct)	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


•  4	circuits	de	financement		
•  rapports	de	pouvoir	dans	les	systèmes	locaux	de	produc6on	
•  des	effets	socio-spa6aux	différenciés	

immobilier	
“financiarisé”	circuit	d’intermédia6on	bancaire	sous	contrôle	public	

inves6sseurs		
ins6tu6onnels	

ges.onnaires		
d’ac.fs	

circuit	d’inves6ssement	désintermédié	(ou	direct)	

conseils	en	ges7on	de	patrimoine,		
banques	d’inves7ssement	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


circuit	d’intermédia6on	bancaire	sous	contrôle	public	

circuit	d’inves6ssement	désintermédié	(ou	direct)	

circuit	de	réintermédia6on	financière	

immobilier	
“financiarisé”	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


•  4	circuits	de	financement		
•  rapports	de	pouvoir	dans	les	systèmes	locaux	de	produc6on	
•  des	effets	socio-spa6aux	différenciés	

circuit	d’intermédia6on	bancaire	sous	contrôle	public	

circuit	d’inves6ssement	désintermédié	(ou	direct)	

circuit	de	réintermédia6on	financière	

inves6sseurs		
ins6tu6onnels	

SNI	
(filiale	CDC)	

immobilier	
“intermédiaire”	



4 circuits de financement de l’immobilier locatif


•  4	circuits	de	financement		
•  rapports	de	pouvoir	dans	les	systèmes	locaux	de	produc6on	
•  des	effets	socio-spa6aux	différenciés	

circuit	d’intermédia6on	bancaire	sous	contrôle	public	

circuit	d’inves6ssement	désintermédié	(ou	direct)	

circuit	de	réintermédia6on	financière	

circuit	de	réintermédia6on	financière	public	-	privé	



16/11/2016	 12	

4 rapports de pouvoir différenciés


immobilier	
“social”	

immobilier	
“défiscalisé”	

immobilier	
“intermédiaire”	

immobilier	
“financiarisé”	



16/11/2016	 13	

RÉSEAUX		
BANCAIRES	

COLLECTIVITÉS	
LOCALES	

ou	

localisa6on	/	usagers	

ménages-inves6sseurs	

État		“défiscalisa7on”	

PROMOTEURS	

ménages-épargnants	

Localisa6on	/	usagers	

ÉTAT	

Promoteurs	

BAILLEURS	
SOCIAUX	

COLLECTIVITÉS	
LOCALES	

VEFA	

garan7e	

CDC	

livret	A	

prêts	

GESTIONNAIRES	
D’ACTIFS	

ménages-inves6sseurs	

collec6vités	
locales	

localisa6on	/	usagers	

État		
réglementa7on	
(SIIC,	SCPI,	OPCI)	

Promoteurs,		
aménageurs	

SNI	

ménages-inves6sseurs	

collec6vités	
locales	

localisa6on	/	usagers	

ÉTAT	
Inves6sseurs		
ins6tu6onnels	

Promoteurs	

VEFA	

Fig.	1.a	 Fig.	1.c	

Fig.	1.b	 Fig.	1.d	

DOMINANT	
secondaire	

Acteur	:	 Rela6on	:	 forte	

faible	

1.a	 "défiscalisé"	
1.b	 	"social"	
1.c	 	"financiarisé"	
1.d	 "intermédiaire"	

Figure	:	Circuit	du	logement	loca6f	

immobilier	
“social”	

immobilier	
“intermédiaire”	

immobilier	
“financiarisé”	

immobilier	
“défiscalisé”	



16/11/2016	 14	

Des dynamiques sociospatiales différenciées




Dimension	 immobilier	
	«	social	»	

immobilier	
«	défiscalisé	»	

immobilier	
«	financiarisé	»	

immobilier	
«	intermédiaire	»	

immobilier,	
formes	
urbaines	

collec6f	&	pavillons	
denses;		
toute	taille	(y.c.	
familial)	

résidences	
spécialisées;	
pe6ts	logements	
(T1/T2)	

grands	immeubles;	
standardisés	(h.s.p.,	
profondeur,	ra6o	
surfaces	u6les);	
cer6fica6on	verte	

T2/T3;	
labels	verts	

géographie	
inter-urbaine	

villes	tradi6on	LS;	
zones	«	tendues	»,	
croissance	démo.	

surreprésenta6on	
aggloméra6ons		
moyennes	&	pe6tes	

concentra6on	(ex:	
bureaux	=	IDF	+	
métropoles)	

Grandes	villes	à	
marché	«	tendu	»	
dont	IDF	

géographie	
intra-urbaine	

quar6ers	rénovat.	
urbaine;	première	
couronne,	TC	

1ère	et	2nde	
périphéries;	
proximité	campus	

polarisa6on	
monofonc6onnelle;	
desserte	

1ère	couronne		

usages	&	
usagers	

ménage	à	revenus	
modeste	

classe	moy-inf.;	
étudiants;	
personnes	âgées		

pas	de	résiden6el;	
grandes	firmes	-	
secteurs	reconnus	–	
crédit	financier	-	LT	

ménages	classe	
moy-sup.		

Dynamiques socio-spatiales et circuits de financement
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