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Réalisée par Yvan Schmidt et Fran-
çois Yenny de CBRE Switzerland 
(que leur cabinet i-Consulting a inté-

gré), cette étude - la cinquième d’une série 
- est éditée par l’Observatoire BCV de l’éco-
nomie vaudoise et bénéficie du soutien 
de l’État de Vaud, de la Banque cantonale 
vaudoise, de la Fédération vaudoise des 
entrepreneurs et de la Société coopérative 
d’habitation Lausanne. Dans la publication, 
on ne trouve pas seulement des chiffres et 
des graphiques: une enquête qualitative 
permet de cerner les aspects sociologiques 
du moment, en particulier la perception des 
acteurs du marché de l’immobilier vaudois.

En 2021, fin de la pénurie?

Entre les freins liés à des dimensions légis-
latives (Plan directeur cantonal et Loi fédé-
rale sur l’aménagement du territoire), une 
forte démographie et des propriétaires fon-
ciers pas toujours disposés à voir leur ter-
rain construit, le marché du logement vau-
dois a été passablement chahuté depuis le 
début du XXIe siècle. La situation a com-
mencé à se tendre en 2001, avec un taux de 
vacance de 0,98%. Le marché s’est ensuite 
caractérisé par une pénurie, avec un taux 
de logements vacants d’à peine 0,43% en 
2009. Avec la levée des freins, la situation 
s’est détendue graduellement et le taux 
de vacance est remonté à 1,37% en 2020. 
En 2021, il s’est stabilisé à 1,35% (1,66% sur 
le marché locatif), soit proche du seuil de 
1,5% considéré comme correspondant à un 
marché équilibré (voir figures en page 15). 
Conjointement à l’augmentation de la va-

cance, les loyers ont tendanciellement 
baissé. Après une hausse de 10% à 15% 
entre 2011 et 2014, les prix sont à un ni-
veau similaire à celui de 2015 (voir figure 
en page 16). 
Le nombre de nouveaux logements 
construits dans le canton a sensiblement 
augmenté, passant d’environ 2300 en 
2001 à quelque 5500 unités en moyenne 
entre 2017 et 2021. Parmi les nouveaux lo-
gements, la part des objets en propriété 

individuelle a quant à elle chuté, passant 
d’environ 90% au début du siècle à un 
tiers en moyenne sur les cinq dernières an-
nées. La conséquence: les prix des objets 
en propriété ont fortement augmenté; en 
effet, ils ont été multipliés par environ 2,5 
depuis 2000. Avec la Covid, un déséquilibre 
important entre l’offre et la demande se fait 
sentir, en particulier pour les maisons indi-
viduelles. Cependant, aucun risque d’explo-
sion de bulle n’est à signaler, car les finan-
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Logement vaudois 

L’analyse pertinente  
de la BCV

Dans les années à venir, le marché vaudois du logement devrait globalement rester proche 
de l’équilibre. C’est le principal message délivré par les auteurs d’une étude présentée voilà 
quelques jours à Lausanne. Les surfaces de terrain disponibles pour la construction de 
nouveaux logements et l’évolution de la population devraient globalement être en phase. 
Cependant, un risque d’offre excédentaire à l’échelle du canton existe. 

Risque d’offre excédentaire à l’échelle du canton. 
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cements sont basés sur 5% de capacité à 
faire face aux charges d’intérêt (voir figures 
en page 16).
 
Situation différenciée

Le niveau des prix pour les maisons fa-
miliales individuelles et les appartements 
en PPE varie toutefois selon les territoires 
concernés. Dans un autre document, éga-
lement publié par la BCV en novembre de 
cette année, les indices des prix de transac-
tion sont présentés sur la base de modèles 
d’évaluation développés par Wüest Partner. 
Ils portent sur des objets dits «de réfé-
rence», définis comme étant des logements 
construits il y a moins de cinq ans, offrant 
un bon standard d’aménagement, une mi-
crosituation adéquate, ainsi qu’un volume 
ou une surface usuels. Les prix représen-
tés sont donc indicatifs et reflètent des 
moyennes. Sur le marché, les prix peuvent 
varier par rapport à ces dernières en 

M A R C H É S  I M M O B I L I E R S

Toujours à votre écoute. 
En harmonie avec vos besoins.

Arnaud Jacquesson
arnaud.jacquesson@mobiliere.ch
T 022 827 20 45

Marc Camporini
marc.camporini@mobiliere.ch
T 022 827 20 43

Agence générale de Genève
Denis Hostettler
 
Route du Grand-Lancy 6a
1227 Les Acacias
T 022 819 05 55
geneve@mobiliere.ch
mobiliere.ch

Conseils en assurances, prévoyance et hypothèques

Toujours à votre écoute. 
En harmonie avec vos besoins.

Christina Sanchez
christina.sanchez@mobiliere.ch
T 022 775 05 55

Stéphane Theraulaz
stephane.theraulaz@mobiliere.ch
T 022 775 05 54

Agence générale de Genève
Denis Hostettler
 
Route du Grand-Lancy 6a
1227 Les Acacias
T 022 819 05 55
geneve@mobiliere.ch
mobiliere.ch

Importation directe - Expertise, nettoyage, réparation

Atelier du 
TAPIS

- 25% sur les nettoyages 

Devis et livraisons gratuits
Choix à domicile sans engagement

Nous sommes capables de réparer vos tapis 
et kilims les plus fins, en laine ou en soie. 

Rien n’est impossible chez nous! 

Achat tapis anciens, même usés.
Parkings: Place de l’Octroi et Coop, place des Augustins.
Ouvert du mardi au vendredi de 14h00 à 18h30. Samedi de 10h00 à 17h00

Accueil les matins uniquement sur rendez-vous. 

Mehri Rasti - Rue de Carouge 104 - 1205 Genève
Tél./Fax: +41(0)22 329 76 93 Natel: +41(0)79 202 37 70

CHF 37.- moins les 25%= CHF 27.-

SOLDES D’HIVER

Une seule adresse 
à Genève

+ 25% DE RABAIS 
JUSQU’AU 24.12

+ 25% DE RABAIS 
JUSQU’AU 24.12

-50%

Evolution du taux de logements vacants par district. 
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fonction des caractéristiques propres à un 
objet, le différenciant d’objets voisins. Par 
exemple, dans l’Arc lémanique, la qualité 
de la vue sur le lac peut justifier des diffé-
rences de prix importantes (voir figures en 
page 17).

En fonction de la croissance dé-
mographique

Le potentiel d’accueil de nouveaux habi-
tants d’ici 2040 s’élève à quelque 116 000 
personnes, essentiellement dans les agglo-

mérations et les autres centres régionaux. 
Il a été estimé dans le cadre de cette étude, 
sur la base du stock de terrains disponibles 
à court terme (situés en zone à bâtir et 
non construits) et dans le futur (issus des 
nouveaux plans d’affectation). En matière 
de demande, les perspectives démogra-
phiques de l’organe «Statistique Vaud» ont 
été adaptées en fonction du ralentissement 
constaté ces dernières années. Le scénario 
moyen table sur 163 000 nouveaux habi-
tants dans le canton d’ici 2040, le scénario 
haut sur une augmentation de la popula-

tion de 209 000 personnes et le scénario 
bas sur 116 000.
A court terme se dessine un taux de va-
cance stable, à environ 1,5%, voire augmen-
tant en cas de faiblesse de l’économie. Si 
les scénarios démographiques haut ou 
moyen devaient se concrétiser, la situation 
pourrait devenir tendue dans dix à quinze 
ans, voire moins. Il serait alors néces-
saire de réalimenter la réserve de terrains 
constructibles pour continuer de faire face 
à la croissance démographique et éviter 
une nouvelle pénurie de logement. Dans 
le cas du scénario de croissance démogra-
phique bas, les stocks seraient suffisants et 
le marché resterait relativement équilibré, 
quasiment jusqu’en 2040. Et en cas d’affai-
blissement plus prononcé de la croissance 
démographique - un scénario à ne pas né-
gliger au vu des défis présents (restrictions 
pour les sociétés actives à l’international 
en raison des incertitudes sur les relations 
avec l’Union européenne notamment) - 
l’offre excédentaire déjà présente dans cer-
tains districts (Aigle, Broye-Vully, Jura-Nord 
vaudois ou Ouest lausannois) pourrait se 
généraliser. 
Selon le rythme de construction et l’évo-
lution démographique, les taux de va-
cance maximaux projetés (jusqu’à 3%) 
s’inscrivent à un niveau nettement moins 
élevé que dans l’étude précédente de la 
série, publiée en 2017. Cette dernière chif-
frait le risque d’offre excédentaire avec un 
«taux de vacance potentiel» (écart entre la 
croissance attendue de la population et le 
potentiel total d’accueil des réserves de ter-
rains) qui aurait pu atteindre 8% vers 2025 
(seulement en cas de constructions sans 
retard, sans contrainte et sans adaptation 
aux conditions du marché). La réduction du 
risque d’offre excédentaire s’explique par le 
redimensionnement des réserves de ter-
rain, par une thésaurisation dans certains 
cas plus présente que ce qui était envisagé, 
par la diminution de la taille moyenne des 
ménages, ainsi que par des recours, en par-
ticulier contre les projets de densification 
(oppositions, y compris à l’échelle des plans 
d’aménagement).

Le logement qui nous correspond

Les auteurs de l’étude insistent: si l’on 
souhaite maximiser les chances des loge-
ments d’être durablement occupés, il est 
indispensable de les construire de manière 
à ce qu’ils répondent aux  aspirations des 
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Indice des prix des transactions pour les maisons individuelles.

Indice des prix des transactions pour les appartements en PPE.

Indice des prix des logements locatifs. 
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ménages. Cela ne concerne pas unique-
ment les logements locatifs: la hausse des 
prix de l’immobilier en propriété montre un 
déficit de l’offre dans ce secteur, un sujet 
qui devrait être pris en compte de manière 
conjointe aux réflexions relatives aux loge-
ments locatifs, afin de s’assurer de répondre 
aux besoins de l’ensemble de la population.
Pour compléter l’analyse statistique, quatre 
acteurs importants du marché de l’immo-
bilier (Retraites Populaires, Bernard Nicod, 
Comptoir Immobilier, Gerofinance) ont été 
interrogés dans le cadre d’une enquête 
qualitative. Ceux-ci «représentent» un parc 
locatif de près de 40 000 logements, ré-
partis dans le canton de Vaud. Les ré-
ponses ont été restituées de manière syn-
thétique avec un accent sur les éléments 
clefs. Ainsi, les interlocuteurs relèvent que 
les facteurs de prix et de qualité du loge-
ment incitent au changement. Avec la pan-
démie, un grand nombre de ménages a 
cherché à quitter les centres urbains, mais 
aussi à trouver des appartements avec 
balcon ou terrasse lorsqu’ils occupaient 
un logement qui n’en avait pas. Le taux de 
rotation (nombre de de déménagements) 
est élevé: 10% de logements changent de 
locataire chaque année et la durée de re-

location s’avère plus longue qu’auparavant. 
En parallèle, les logements à vendre qui se 
trouvaient en campagne ont rapidement 
trouvé preneur. Cet important mouvement 
vers la campagne induit par la Covid va à 
l’encontre de la volonté de densification 
des centres prônée par les autorités. 

Synthèse et perspectives

Cette étude a confirmé les projections dé-
mographiques de la précédente, publiée 
en 2017. Elle a en outre servi à tirer des 
enseignements sur la croissance moins 
forte qu’attendue du taux de vacance. Les 
auteurs soulignent que les localisations qui 
nécessitent une production supplémen-
taire permettant de répondre aux attentes 
de la population sont Lausanne, Nyon et 
Morges. A contrario, des localités comme 
Moudon et Lucens, par exemple, peinent à 
attirer de nouveaux habitants. De manière 
générale, la pénurie demeure pour les loge-
ments en propriété. Ce mode d’occupation 
correspond au désir d’une large part de la 
population et il serait judicieux de prévoir 
des développements immobiliers adaptés. 
En parallèle, le risque d’une vacance struc-
turelle spécifique à certains types de loge-

ment ne peut pas être exclu, les ménages 
privilégiant souvent des logements neufs. 
Des qualités moindres et l’obsolescence 
énergétique d’une partie non négligeable 
du parc ancien pourraient être une nou-
velle problématique, à laquelle les proprié-
taires et les collectivités publiques devront 
faire face. n

VÉRONIQUE STEIN
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Prix des maisons familiales individuelles. Prix des appartements en propriété par étages (PPE).

Etude complète: www.bcv.ch


