
Raiffeisen Suisse 
Raiffeisen Economic Research 

economic-research@raiffeisen.ch 
  

15.05.2024 
 

Le point de vue du chef économiste de Raiffeisen 

Les particuliers prennent le large 

1 

 
C’est une belle pagaille. 
La Suisse souffre d’une 
pénurie croissante de lo-
gements. Le constat est 
incontesté. Des taux de 
l’offre en diminution ra-
pide et des loyers qui 
grimpent en flèche sont 
plus qu’éloquents. Ceux 
qui minimisent le pro-
blème accusent souvent 

la hausse des taux d’intérêt et l’augmentation des 
coûts de construction et suggèrent ainsi que nous 
sommes juste confrontés à un fléchissement tempo-
raire de la construction. Mais le problème est plus 
profond. La construction de logement est devenue 
trop complexe. Tous ceux qui ont déjà construit en 
tant que particulier savent combien de ressources fi-
nancières, temporelles et mentales sont requises ne 
serait-ce que par un petit projet de construction. On 
est visiblement allé trop loin et les particuliers ne 
veulent plus s’infliger un projet de construction. Dé-
passés par la complexité, cela fait déjà bien des an-
nées qu’ils cèdent de plus en plus le terrain à 
d’autres acteurs du marché. En 2001, nettement 
plus de 20% des logements locatifs étaient cons-
truits par des particuliers. Aujourd’hui, ils sont moins 
de 12%. Les particuliers abandonnent même de plus 
en plus la construction de maisons individuelles au 
profit des acteurs professionnels. Ceux-ci bénéfi-
cient de leur expérience dans d’autres projets de 
construction et profitent ainsi d’économies d’échelle 
et de synergies.  
 
Les particuliers sont aussi de moins en moins pro-
priétaires de logements locatifs. Depuis 2017, la part 
des logements locatifs détenus par des particuliers a 
diminué de plus de 4 points de pourcentage à juste 
45%. De nombreux particuliers sont dépassés 
lorsqu’ils doivent gérer la rénovation d’un immeuble 
locatif et sont donc ouverts à une vente. Le retrait 
des particuliers a longtemps été masqué par les as-
surances et les caisses de pension qui se sont notam-
ment engouffrées dans la brèche et ont massive-
ment construit des logements locatifs pendant la 

phase de taux négatifs. Ce n’est que depuis que les 
investisseurs institutionnels construisent eux aussi 
moins de logements dans le sillage du revirement 
des taux d’intérêt que la disparition silencieuse des 
particuliers est apparue au grand jour. Leur retrait 
aurait dû sonner l’alerte, mais il n’a pas été enregis-
tré. Certains milieux critiquent vivement la part crois-
sante des investisseurs institutionnels dans la pro-
priété des logements locatifs, sans que la question 
des motivations de cette évolution ne soit posée. 
Pour que les caisses de pension et les assurances 
puissent acquérir des logements, il faut que les par-
ticuliers aient envie de vendre. Notre analyse de plus 
d’un million de permis de construire montre que les 
particuliers prennent de plus en plus le large et se 
retirent de la construction de logements en tant que 
maîtres d’ouvrage. Il est donc très probable que les 
particuliers ne se considèrent plus comme le «best 
owner» de tels immeubles de rendement et ont 
donc tendance à vendre. Au lieu de blâmer les assu-
rances et les caisses de pension, il faudrait mieux 
s’intéresser aux causes de cette évolution et se ré-
jouir qu’il y ait encore des gens qui construisent. Il 
semblerait que la construction soit devenue trop 
complexe. La durée croissante entre la demande et 
l’octroi du permis de construire révèle à elle seule la 
complexité grandissante. Selon la taille du projet de 
construction, cette durée a augmenté de 30% à 
74% depuis 2001. La complexité est principalement 
accentuée par l’obligation de densification, la vague 
de réglementations et la tendance aux grands com-
plexes de logements. Le durcissement de la régle-
mentation relative à l’octroi de crédits hypothécaires 
en 2020, qui n’exige plus seulement 10% de fonds 
propres mais 25%, constitue une restriction supplé-
mentaire. Ce durcissement s’est fait au détriment 
des maîtres d’ouvrage qui ont davantage besoin de 
capitaux étrangers, parmi lesquels figurent aussi les 
particuliers. 
 
S’il est exact que ce n’est pas juste l’augmentation 
des taux d’intérêt et des coûts de construction qui 
est responsable du marasme de la construction, 
comme nous le soulignons depuis longtemps, alors 
le fléchissement de la construction ne cessera pas  
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lorsque les taux d’intérêt et l’augmentation des 
coûts de construction se normaliseront. Il est donc 
urgent d’agir pour relancer la construction de loge-
ments. Pour cela, il faut simplifier la législation sur la 
construction, alléger la réglementation, endiguer la 
vague d’oppositions et simplement renforcer de 
nouveau l’attrait de la construction. Les mesures re-
quises à cet effet sont certes envisagées, mais le pro-
cessus est d’une lenteur délétère. Dans la seule ville 
de Zurich, plus de 3000 logements sont actuelle-
ment bloqués par la législation sur le bruit. Celle-ci 
est actuellement débattue au Parlement, mais ren-
contre l’opposition de certains milieux et un référen-
dum à son encontre pourrait même être engagé. Un 
ancrage légal du droit de la population à un appro-
visionnement suffisant en espace habitable est éga-
lement indispensable. Car à chaque fois que les tri-
bunaux ont à trancher entre protection des  

 

 

monuments historiques, protection du paysage, 
protection contre le bruit, protection des sites, etc. 
et la construction de logements, c’est régulièrement 
cette dernière qui reste sur le carreau, parce que la 
préoccupation de la population qui souhaite bénéfi-
cier d’un espace habitable abordable n’est inscrite 
nulle part dans les lois. 

 
Fredy Hasenmaile,  
chef économiste de Raiffeisen 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 
Mentions légales importantes 

 

Pas de conseil 

Cette présentation est destinée à des fins publicitaires et d’information générales et n’est pas adaptée à la situation personnelle du destinataire. Elle ne constitue 

ni un conseil, ni une recommandation, ni une offre ou autre incitation et ne remplace en aucun cas une analyse et un conseil complets et détaillés. Les exemples 

et remarques mentionnés sont donnés à titre indicatif et peuvent donc varier au cas par cas. En l’espèce il appartient au destinataire d’obtenir les précisions et 

d’effectuer les examens et de recourir à des spécialistes (par ex. conseillers fiscaux, en assurances ou conseillers juridiques).  
 

Remarques concernant les déclarations prospectives 

La présente publication contient des déclarations prospectives qui reflètent les estimations, hypothèses et prévisions de Raiffeisen Suisse société coopérative au 

moment de son élaboration. En raison des risques, incertitudes et autres facteurs, les résultats futurs sont susceptibles de diverger des déclarations prospectives. 

Raiffeisen Suisse société coopérative n’est pas tenue d’actualiser les déclarations prospectives présentées dans cette publication. 

 
Exclusion de responsabilité  

Raiffeisen Suisse fait tout ce qui est en son pouvoir pour garantir la fiabilité des données présentées. Cependant, Raiffeisen Suisse ne garantit pas l'actualité, 

l'exactitude et l'exhaustivité des informations divulguées dans la présente publication.  

Raiffeisen Suisse décline toute responsabilité pour les pertes ou dommages éventuels (directs, indirects et consécutifs) qui seraient causés par la diffusion de 

cette publication ou de son contenu, ou liés à cette diffusion. Elle ne peut notamment être tenue pour responsable des pertes résultant des risques inhérents 

aux marchés financiers.  
Les performances indiquées se basent sur des données historiques ne permettant pas d’évaluer les évolutions présentes ou futures. 

 

Directives visant à garantir l'indépendance de l'analyse financière  

Cette publication n'est pas le résultat d'une analyse financière. Par conséquent, les «Directives visant à garantir l'indépendance de l'analyse financière» de 

l'Association suisse des banquiers (ASB) ne s'appliquent pas à cette publication. 

 
La présente publication ne peut être reproduite et/ou transférée ni partiellement, ni entièrement sans l’autorisation écrite de Raiffeisen. 
 


