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Trois questions 

 

• Comment un projet économiquement viable peut-il être financièrement 

non viable? 

 

• Qu’est-ce qu’un « signal prix »? 

 

• Pouvez-vous donner des exemples de signaux prix relatifs à l’immobilier 

et au développement durable? 
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La contradiction Economie / Finance: un projet d’investissement immobilier  

d’efficacité énergétique 

 

– Economie:  

• Coût d’investissement plus élevé, coût d’exploitation moins élevé, 

coût global égal ou supérieur à un projet usuel 

• Risque raisonnable, perspective d’augmentation du prix de l’énergie 

• Projet économiquement viable 

– Finance: 

• Taux d’endettement de l’investisseur calculé sans tenir compte des 

économies futures 

• Risque plus élevé par rapport au marché actuel 

• Projet financièrement non viable 
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Contradiction Economie / Finance 

 

• Solution n° 1: Intervention publique 

 

– Exemple A : Eco-prêt à taux zéro (Eco PTZ) 

• Marché bancaire corrigé par subvention 

• Cible: rénovation énergétique des logements privés 

• Financement: budget de l’Etat 
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– Exemple B: Certificats d’Economie d’Energie (CEE)  

• Décision publique: les CEE sont obligatoires pour les fournisseurs 

d’énergie (EDF, ENGIE, distributeurs de carburants) pour un montant 

de 345 TWh à économiser pour la période 2011-2013 contre un risque 

d’amende de 0,02€ par Kwh non économisé. Le dispositif a été 

ensuite prolongé en 2014. 

• Un objectif de 700 TWh est fixé pour la période 2015-2017, soit une 

perspective de 3 milliards € de travaux pour les obligés. 

• Financement : investisseurs 
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Contradiction Economie / Finance 

 

• Solution n° 2: Intervention privée par étalement dans le temps 

 

– Exemple A: Contrat de Performance Energétique 

• Un propriétaire, public ou privé, confie à une société de prestation 

énergétique un investissement et une exploitation d’installation  dans 

le cadre d’un contrat de plusieurs années. 

• Les économies d’énergie permettent d’amortir les travaux d’efficacité 

énergétique  

• Etalement dans le temps du paiement de l’investissement 

• Investisseur: prestataire de service énergétique 

• Financeur: économie d’énergie 

• Limite: porte le plus souvent sur l’installation énergétique, rarement 

sur le bâti. 
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– Exemple B: Contrat de Partenariat Public Privé 

• Un commanditaire public confie à un consortium privé (établissement 

financier + maître d’ouvrage + maître d’œuvre + entrepreneur + 

société d’exploitation)  l’investissement d’efficacité énergétique et sa 

gestion dans un contrat de longue durée 

• Le commanditaire public paie avec un loyer annuel pendant toute la 

durée du contrat 

• Principe: le même que pour le CPE 

• Investissement plus important, portant sur le bâti et les installations 

• Porte sur un parc d’immeubles 

• Le premier PPP Energie: Conseil Régional Alsace sur 14 lycées 
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Deux facteurs clés 

 

• Demande: le changement des mentalités 

 

• L’offre: le changement des compétences 

 

 

L’exemple du marché de la rénovation énergétique des 

logements  

7 questions 
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1/ La rénovation des logements est-elle une question importante ? 
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2/ La rénovation énergétique des logements existe-t-elle ? 
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3/ Y a-t-il un problème de financement de la rénovation des logements? 
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4/ La demande a-t-elle confiance dans l’offre ? 
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5/ Mais y a-t-il une offre pour répondre a la demande ? 
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6/ Le temps de retour sur investissement est-il une bonne question? 
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7/ Des solutions existent-elles ? 

 



Rapport Stern* 

 

            Les deux principales conclusions du rapport sont: 

 

                 - si aucune mesure n’est prise (“business as usual”), le changement 

climatique va se traduire par une baisse annuelle du PNB par habitant, avec un 

impact modéré d’ici 2050 (moins de 1 % par an), significatif entre 2050 et 

2100 (de 1 à 7 % par an), catastrophique entre 2100 et 2200. 

 

                 - l’humanité a les moyens d’agir rapidement contre ce changement 

climatique à un coût raisonnable. 

 

 

*The Stern Review: the Economics of Climate Change 2006 
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Le caractère décisif du signal prix   

  

 

  Selon Stern, cette baisse de richesse peut être enrayée avec la mise en 

place d’une politique fondée sur: 

                - l’émergence d’un prix mondial du carbone, par l’instauration d’un 

marché mondial des quotas d’émission de gaz à effet de serre ou par la 

taxation des émissions, 

                - la mise en place d’une politique de mobilisation de progrès technique, 

soutenue par des signaux prix, 

                - la levée des barrières au changement des comportements 
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Le signal prix 

 

– Exemple A: marché du CO2 

• Décision publique (Europe): le CO2 n’est plus gratuit  

• Un quota d’émission est imposé aux gros émetteurs industriels, 

• Ces quotas font l’objet d’un marché 

• Limite: obtention par les industriels de quotas gratuits pendant 

une période plus ou moins longue 

• Pas d’application à l’immobilier et au bâtiment 
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– Exemple B : taxe carbone 

• Décision publique: les produits émettant du carbone 

sont taxés, 

• Principales cibles: transports, immobilier 

• Variante: Carbon Reduction Commitment au Royaume-

Uni 

• En France, la taxe carbone (contribution climat énergie) 

a été mise en place en avril 2014. Elle devrait atteindre 

56 € la tonne de CO2 en 2020 et 100€ en 2030. 
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Trois questions 

 

• Qu’est-ce que la valeur verte immobilière? 

 

• Connaissez-vous des analyses relatives à la valeur verte? 

 

• Comment pérenniser la valeur verte dans le temps? 
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      Valeur immobilière verte 

 

 Immeubles à basse performance énergétique et environnementale 

 

 toutes choses égales par ailleurs 

Risque d’obsolescence = risque de baisse 

de valeur économique 

(valeur de revente plus basse ou 

investissement plus élevé de remise à 

niveau) 

Voir le dossier Immobilier et Valeur verte du Plan Bâtiment Durable: 

http://www.planbatimentdurable.fr/immobilier-et-valeur-verte-r185.html  
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• L’augmentation de la productivité du personnel de 

bureaux « verts » accroit les perspectives de mise en 

place par le marché d’une « valeur verte ».  

• Mais la performance énergie environnement santé 

n’est pas automatiquement au rendez-vous 

• Cette performance dépend: 

– Des caractéristiques de l’immeuble 

– De la qualité de l’exploitation 

– Du comportement des utilisateurs 
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Source: Valeur verte, du concept à la pratique, Bullier et alii, LeMoniteur.fr 

 2 décembre 2011 

 

Les contributeurs de la valeur verte 
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Source: Valeur verte, du concept à la pratique, Bullier et alii, LeMoniteur.fr 

 2 décembre 2011 
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Les nouvelles relations contractuelles pour la performance 



• Le plus souvent, la valeur verte n’est pas perçue comme une surcote 

d’immeubles certifiés verts par rapport aux immeubles non verts de même 

qualité (localisation, confort)  

• Mais comme un risque de décote d’immeubles non verts par rapport aux 

immeubles certifiés verts comparables. 

• La valeur verte est perçue comme un risque d’obsolescence des immeubles 

non verts. 
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Question 

 

 

Qu’est-ce que l’obsolescence? 
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L’innovation crée l’obsolescence 

 

Obsolescence  

= inadaptation d’une offre à une demande, due à 

l’apparition d’une offre innovante mieux adaptée à la 

demande  

 

= destruction de valeur 



Obsolescence d’immeuble: exemple 1 



Obsolescence d’immeuble: exemple 2 



Question 
 

 

L’obsolescence est-elle la vétusté? 



Les 6 dimensions de l’obsolescence d’un immeuble 

 

 

 Territoriale: localisation, distance aux transports en commun 

 

Sociologique: modes de vie et de travail, bien-être 

 

Economique: coût d’exploitation et productivité (tertiaire) 

 

Architecturale: architecture obsolète, flexibilité du parti technico-architectural 

 

Technique: équipements de chauffage, ventilation, climatisation, connectivité 

(tertiaire) 

 

 Réglementaire: sécurité, énergie, environnement, santé 

 

 

 



Source: Jean Carassus 

Immobilier: les 6 domaines et 14 dimensions de l’obsolescence,  
l’exemple d’un immeuble de bureaux 
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Merci pour votre attention 

 

Pour en savoir plus sur l’économie de l’immobilier durable, consultez le blog 

www.immobilierdurable.eu  

(Politiques et marchés, coûts et rentabilité, finance) 

http://www.immobilierdurable.eu/

