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Résumé — Sous I’hypothése d’information parfaite et compléte, les prix hédoniques peuvent s’in-
terpréter comme un consentement marginal a payer. Or, cette hypothése peut sembler forte, notam-
ment dans le cas de I’exposition aux risques naturels. Cette hypothése est testée pour le marché
de ’immobilier en France en évaluant I'impact d’un choc informationnel, la mise ceuvre le 1 juin
2006 de I'obligation d’information des acquéreurs et locataires (IAL), sur les prix immobiliers. Si
I’information des acheteurs était parfaite, I’impact devrait étre nul. Un mode¢le de prix hédonique
en différences de différences est estimé sur la base des données notariales croisées avec la cartogra-
phie des zonages réglementés des Plans de prévention des risques inondations. Les résultats ne font
pas apparaitre d’effet de la mise en place de I'AL sur les prix moyens des logements concernés.
Néanmoins, pour certaines catégories de biens (appartements en rez-de-chaussée) et de communes
(zones peu tendues telle zone Robien dite « recentrée » C), ’effet estimé est négatif et significatif,
signe que I’ensemble des acheteurs n’étaient pas initialement en information parfaite et compléte.

Abstract — Under the assumption of complete and perfect information, hedonic prices can be
interpreted as marginal willingness to pay. This assumption may appear strong, especially in
cases of exposure to natural risks. This assumption is tested for the French real estate market:
we assess the impact of an informational shock—the implementation of the obligation to inform
buyers and tenants (IAL) on Ist June 2006—on real estate prices. If the information available
to buyers was perfect, there should not be any impact. A hedonic price model is estimated in
difference-in-differences, using notarial data spatially matched with maps of regulated zones
covered by flood risk prevention plans. The results do not show an impact of the introduction of the
IAL on the average price of the houses concerned. However, for certain categories of properties
(ground floor apartments) and certain municipalities (where the housing market is the least tense,
such as the so-called “recentred’ Robien zone C), the estimated impact is negative and significant,
a sign that not all buyers were initially in a situation of complete and perfect information.
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a théorie des prix hédoniques (Rosen,

1974) est le cadre conceptuel de référence
pour I’analyse des prix immobiliers. Sous les
hypothéses de rationalité des agents et d’infor-
mation parfaite et compleéte des acheteurs et
des vendeurs sur I’ensemble des attributs du
bien, les prix hédoniques peuvent s’interpréter
comme le consentement marginal a payer pour
ces attributs. Or, cette hypothése peut sem-
bler forte dans certains cas car il peut exister
des asymétries d’informations entre acheteurs
et vendeurs (Pope, 2008a), voire une absence
d’information, sur certains attributs. C’est
notamment le cas de I’exposition aux risques
environnementaux : en 2013, un habitant d’une
commune exposée au risque inondation sur cinq
déclarait qu’il ignorait la présence de ce risque
lors de son installation, un sur deux qu’il en
était conscient, mais qu’il avait alors considéré
le risque comme minime (Enquéte du SOeS
sur le sentiment d’exposition aux risques, voir
Pautard, 2014).

Cet article cherche a tester I’hypothése d’infor-
mation parfaite et compléte des agents sur les
marchés immobiliers francais. Pour cela, il
évalue l’effet d’un choc d’information — I’in-
troduction de [’obligation d’information des
acquéreurs et locataires (IAL) sur les risques
naturels et technologiques le 1¢ juin 2006 — sur
les prix de vente des logements anciens et sur
la perception des risques naturels des habitants
des zones exposées. Depuis cette date, les ache-
teurs doivent en effet étre informés de I’exposi-
tion aux risques du logement qu’ils souhaitent
acquérir des lors que ce dernier est situé a I’in-
térieur du périmétre d’un plan de prévention
des risques (PPR) ou dans une zone sismique
(encadré 1).

Les travaux cherchant a tester le niveau d’in-
formation et la perception des risques utilisent
souvent les catastrophes naturelles majeures
comme un choc exogeéne d’information, dans
la mesure ou elles sont la manifestation de
1’aléa naturel (Montz & Tobin, 1988, 1994 ; Bin
& Polasky, 2004 ; Harrison et al. 2001 ; Beron
et al., 1997). Néanmoins, les biens et leur envi-
ronnement direct subissent aussi des dommages
matériels. Par conséquent, 1’effet estimé integre
a la fois I’ajustement de la perception du risque
et, au moins a court terme, la dégradation de la
qualité des biens, voire méme la hausse de 1’ex-
position au risque si les ouvrages de protection
ont été endommagés'.

Au contraire, les dispositifs d’information
aux acquéreurs (sellers’ disclosure statement,
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dispositif existant aux Etats-Unis), dont I’effet
attendu est d’améliorer la perception des risques
des agents ne modifient ni les caractéristiques
propres du bien, ni celles de son environnement,
ni le niveau d’exposition objective au risque.
Lorsqu’ils n’ont pas été anticipés, ils peuvent
étre donc considérés comme un changement
exogene de la quantité et/ou de la qualité de
I’information dont disposent les acheteurs.
Les rares études sur leur impact concluent a un
effet dépréciatif sur le prix de vente des loge-
ments. Pope (2008a) montre I’effet dépréciatif
(- 2.9 %) de la mise en place d’une information
aux acquéreurs sur le bruit causé par I’aéro-
port de Raleigh-Durham en Caroline du Nord
sur la valeur des logements dans les zones les
plus exposées. Pope (2008b) a également étu-
dié D’effet de I’instauration en 1996 du North
Carolina Residential Disclosure Statement, un
dispositif proche de I’'IAL. Une analyse en dif-
férences de différences indique une décote de
4 % sur le prix des logements situés dans les
zones fédérales de risque inondation par rap-
port aux logements exposés a des risques moins
fréquents, toutes choses égales par ailleurs.
Néanmoins, aux Etats-Unis, contrairement a la
France?, les primes d’assurance tiennent compte
de I’exposition au risque de sorte que les prix
immobiliers nord-américains capitalisent le flux
des futures primes d’assurance (MacDonald et
al., 1990 ; Bin & Landry, 2013). Ce dispositif a
donc eu un impact sur la perception des risques
par les acheteurs mais aussi sur leurs anticipa-
tions financiéres, de sorte que I’estimation de
Pope ne permet pas d’identifier au sens strict
I’effet d’information.

L’entrée en vigueur de 1’obligation d’TAL
pour les biens situés dans le périmétre d’un
PPR fournit I’opportunité d’une expérience
quasi-naturelle pour identifier 1’impact d’un
choc uniquement d’information sur le prix des
logements dans les zones concernées et tes-
ter ainsi I’hypothése d’information parfaite et
compléte sur les marchés de 1’immobilier en
France. Un ajustement a la baisse des prix apres
le 1 juin 2006 dans les zones soumises a 1’obli-
gation d’IAL indiquerait qu’au moins une partie
des acquéreurs sous-estimaient initialement le
risque, donc que I’hypothése d’information par-
faite et compléte n’était pas vérifiée.

1. Voir Mauroux (2015) pour une analyse des effets théoriques d'une
catastrophe naturelle sur les marchés immobiliers.

2. En France, l'assurance catastrophe naturelle est une extension de
garantie obligatoire des assurances multirisque habitation mais la prime
d’'assurance est indépendante du niveau d’exposition et s'éléve a 12 %
du montant de la prime multirisque habitation sur tout le territoire frangais.
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Seul le risque inondation est considéré dans cet
article. L’effet de I’entrée en vigueur de I'AL sur
le prix de vente des logements situés dans les zones
exposées au risque inondation (PPR inondation,
PPRi) est estimé par un modéle de prix hédo-
niques en différences de différences (Parmeter
& Pope, 2013). Les ventes de logements situés

dans les communes concernées par 1’obligation
d’TAL mais en dehors du périmétre des PPRi sont
utilisées pour construire un contrefactuel. Notons
que, ne cherchant pas a estimer le prix implicite
de I’exposition aux risques naturels, les résultats
ne peuvent pas s’interpréter en termes de consen-
tement marginal a payer.

Depuis le 1¢"juin 2006, tout nouvel acquéreur ou locataire
d’'un bien immobilier, de toute nature, doit étre informé
par le vendeur ou le bailleur de I'existence des risques
naturels et technologiques auxquels ce bien est exposé
et des servitudes qui s’y imposent (articles L. 125-5 et R.
125-23 a 27 du code de I'environnement). L'objectif de
I'AL est d'informer le nouvel occupant afin qu'il puisse
adapter en conséquence son habitat ou 'usage du bien
et améliorer sa préparation aux situations de crise lors
de catastrophes naturelles.

Cette obligation d'information s’applique pour les biens
immobiliers (batis ou non batis) situés a l'intérieur du
périmétre d'un plan de prévention des risques natu-
rels (PPRn) et technologiques (PPRt) ou dans une des
zones de sismicité la, Ib, Il ou Ill mentionnées a l'article
4 du décret du 14 mai 1991@,

Les Plans de prévention des risques détaillent au niveau
infra-communal les zones a risque a partir d’une carte
définissant différentes zones en fonction du niveau
d’exposition a l'aléa considéré (avalanches, feux de
forét, inondations, volcans, etc.). Les PPR comportent
également un reglement qui définit pour chaque zone
les servitudes d'utilité publique et les régles construc-
tives et d’urbanisme a respecter, toujours en fonction
du niveau d'exposition (zones non constructibles, zones
constructibles sous réserve d'aménagements particu-
liers et zones constructibles sans réserve). Le zonage
est trés fin (voir par exemple la carte des PPR des 5¢, 6°
et 7° arrondissements de Paris, complément en ligne C1).

Le propriétaire ou le bailleur d’'un bien concerné doit alors
fournir un état des risques établi a partir des informations
transmises par le Préfet de département au maire de la
commune ou est situé le bien (voir en annexe 1 le modéle
établi par le ministére chargé de la prévention des risques
en 2006). Cet état des risques est complété par une car-
tographie permettant de situer le bien et de préciser s'il
est ou non concerné par les risques notifiés, et, si oui,
par lequel ou lesquels. En dehors de ces périmétres, I'lAL

Encapre - L'obligation d'information des acquéreurs et des locataires (IAL)

n'est pas obligatoire, méme si le bien se trouve sur le
territoire d’'une commune soumise a un PPR.

L'état des risques est établi au plus tard au moment de
la promesse de vente et est remis & I'acheteur avec les
autres diagnostics techniques immobiliers (performance
énergétique, état d’'amiante, etc.). Il peut étre actualisé au
moment de la vente en cas de modification de la situation
du bien au regard des risques depuis la promesse de
vente. Il est ensuite annexé a I'acte authentique de vente
et paraphé par les deux parties (vendeur et acquéreur).
En cas de non-respect de I'obligation d’information et de
non-présentation de I'état des risques naturels et tech-
nologiques, 'acquéreur (ou le locataire) peut poursuivre
la résolution du contrat ou demander au juge une dimi-
nution du prix (art. 125-5 du code de I'environnement).

En 2006, 13 999 communes sur 36 705, soit un peu
plus d'un tiers, étaient concernées par l'obligation d’lAL
(tableau A). 9 926 étaient concernées par un PPRn, soit
un peu moins d'un tiers (aucun PPRt n'avait encore été
approuve, la procédure étant encore récente). Le PPRn en
était encore au stade de la prescription dans 5 593 com-
munes et avait été approuvé dans 4 333 (source Gaspar).
5 895 communes étaient situées dans une zone a risque
sismique, dont 820 sous PPRn approuvé (1 002 sous
PPRn prescrit). Les PPRn portaient principalement sur les
risques inondations (70 %), sur les mouvements de terrain
(14 %) et sur le retrait gonflement de sol argileux (11 %).

(@) Un nouveau zonage sismique (qui modifie les articles 563-1 a
8 du code de I'environnement) est entré en vigueur le 1" mai 2011.
La zone sismique des communes est désormais fixée par le Décret
n° 2010-1255 du 22 octobre 2010 portant délimitation des zones
de sismicité du territoire frangais. Depuis 2011, le propriétaire ou le
bailleur doit également informer le futur occupant si le bien a subi
un dommage suite a une catastrophe naturelle ou technologique
et doit annexer au contrat une déclaration des sinistres indemni-
sés dont il a connaissance. Depuis 2013, il doit également étre fait
mention de la situation dans le périmétre d’un Plan de prévention
des risques miniers et, si le bien est dans le périmétre d’'un PPRY, si
des travaux ont été prescrits et, si oui, s'ils ont été réalisés.

Tableau A
Communes soumises a un plan de prévention des risques naturels en France et en zone de sismicité en 2006
Pas de PPR PPR prescrit PPR approuvé Total
Hors zone sismique 22706 4591 3513 30810
Zone sismique 4073 1002 820 5895
Total 26 779 5593 4333 36705

Champ : France entiére.

Source : Gaspar, calculs CGDD.

Note : en 2006, aucun PPRt n'était encore approuvé (6 étaient prescrits) de sorte que tous les PPR approuvés étaient des PPRn.
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L’TAL a fait I’objet d’une premicre analyse par
Caumont (2014). Il a estimé I’effet de I’intégra-
tion du risque de submersion marine au dispo-
sitif d’IAL sur le littoral du Nord-Pas-de-Calais
en octobre 2011 sur le prix des logements. Mais
les estimations étant conduites uniquement sur
une période postérieure a la mise en ceuvre de
I’'TAL (octobre 2011 et juin 2013), I’effet de ce
choc informationnel n’est pas identifié. Ici, ’ef-
fet de I’entrée en vigueur de I’IAL sur les prix
de vente des logements est identifi¢ grace a la
variabilité temporelle (avant et apres le 1° juin
2006) et spatiale (dans et hors des périmétres
PPRi soumis a I’obligation d’IAL) de I’infor-
mation fournie aux acheteurs.

L’article s’organise de la maniére suivante.
La premiére section est consacrée a la problé-
matique de I’information parfaite et compléte
dans le cadre du modéle de prix hédonique. On
présente ensuite la méthode économétrique et
la stratégie d’identification, et les différentes
sources de données mobilisées. La section sui-
vante est consacrée aux résultats d’estimations
de I’'impact de la mise en ceuvre de I'TAL sur
le prix des ventes de logements et a des tests
de I’hétérogénéité des résultats en fonction de
facteurs de perception du risque (étage du loge-
ment), de mémoire du risque (date du dernier
arrété de catastrophe naturelle) et de la tension
sur les marchés immobiliers et a des tests pla-
cebo. Une derniere section discute les résultats
et les limites de 1’étude.

Information et méthode
de prix hédonique

La théorie des prix hédoniques (Rosen, 1974)
repose sur I’hypothése centrale selon laquelle
les logements sont composés d’un ensemble
d’attributs et leur prix total n’est que la somme
des prix implicites que le consommateur est prét
a payer pour chacun de ces attributs en fonction
de I'utilité qu’il en retire (« prix hédoniques »).
L’exposition au risque peut étre considérée
comme une désaménité pour les ménages. En
effet, en cas de catastrophe naturelle, le ménage
subira non seulement des dommages matériels,
mais aussi des dommages intangibles (perte
d’objets ayant une valeur affective, stress, etc.)
Sous I’hypothése d’information parfaite et com-
pléte, le prix marginal devrait donc décroitre
avec I’exposition au risque et réciproquement,
toutes choses égales par ailleurs, le prix devrait
augmenter avec la sécurité du logement (Pope,
2008b, p. 554, figure 2). Cela est vrai méme
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pour les ménages neutres vis-a-vis du risque
car des dommages aux biens non assurés restent
a leur charge’. La théorie prédit que, toutes
choses égales par ailleurs, la décote de prix
d’un logement assuré exposé a un risque naturel
par rapport a un logement identique non exposé
est égale aux dommages non assurés et a une
prime de risque, reflet de 1’aversion au risque
des ménages (Mauroux, 2015).

Néanmoins, ce résultat n’est valable que sous
I’hypothése forte d’information compléte et
parfaite des vendeurs et des acheteurs sur les
prix et sur les attributs du logement. En effet,
des acheteurs non informés, ou informés mais
ne percevant pas le risque*, n’ajustent pas leur
enchére au niveau de désaménité puisqu’ils ne
I’observent pas, cela quelles que soient leurs
préférences pour cet attribut. Sans cette hypo-
thése, le modéle de prix hédoniques n’est pas
identifié et les résultats de 1’estimation ne s’in-
terprétent plus comme un consentement margi-
nal a payer.

Dans le cas d’asymétrie d’information, si aucun
acheteur n’est informé sur le risque, le prix maxi-
mum auquel ils sont préts a acquérir le bien est,
toutes choses égales par ailleurs, constant quel
que soit le niveau de désaménité. Si au contraire
une fraction des acquéreurs est informée, alors
ces derniers ne seront pas préts a payer au-dela
de leur enchére maximale pour des niveaux éle-
vés de désaménité, et tous les vendeurs ne pour-
ront pas se permettre d’attendre un acheteur
non informé prét a « surpayer » la désaménité
(cette situation est illustrée dans Pope, 2008b,
p. 556, figure 4). Plus la proportion d’acheteurs
informés est élevée, moins il est attractif pour
les vendeurs d’attendre qu’un acheteur non
informé fasse une proposition pour le bien, plus
le prix implicite pour la désaménité sera proche
de sa valeur en information parfaite.

Pour tester I’hypothése d’information parfaite
et compléte sur les marchés immobiliers, la
stratégie retenue est d’observer la réaction des
marchés suite a un choc d’information sur un
attribut du logement ou de son environnement.

3. En France, I'assurance catastrophe naturelle couvre quasi intégrale-
ment les dommages matériels aux biens assurés causés par un évene-
ment majeur, le taux de couverture du régime « Cat Nat » étant proche
de 1 et la franchise relativement faible (450 euros pour un particulier).
En cas d’inondation, les dommages matériels a la charge des ménages
correspondent principalement aux biens non assurés.

4. Des acheteurs peuvent étre informés de I'exposition au risque, valori-
ser la sécurité mais ne pas tenir compte de l'information pour autant, ou
I'avoir mal comprise (car elle peut étre complexe), ne pas avoir confiance
dans la source d’information, ou encore étre sujets a des biais de percep-
tion les conduisant & sous-estimer le risque (biais de disponibilité, gam-
bler's fallacy, voir infra).
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Si I’hypothése est vérifiée, ce choc ne devrait
avoir aucun effet sur les prix. Au contraire,
observer un ajustement des prix sera le signe
que les ménages avaient initialement une mau-
vaise perception de 1’attribut concerné, ce qui
remettrait en cause 1’hypothése d’information
parfaite et compléte. On s’attend donc a ce
que, toutes choses égales par ailleurs, I’effet de
I’'TAL soit nul chez les personnes déja informées
et qu’il soit négatif sur le prix des logements
exposés par rapport a celui des logements non
exposés pour les personnes non préalablement
informées. Au niveau du marché, la proportion
de ménages informés devrait augmenter et,
toutes choses égales par ailleurs, les prix des
logements exposés devraient diminuer.

Méthode d’estimation

Stratégie d’identification en différences
de différences

On suppose que les préférences et 1’aversion
au risque des acquéreurs potentiels ne sont pas
modifiées par 'TAL. La stratégie d’identifica-
tion de I’impact de I’IAL sur le prix des loge-
ments repose sur deux sources de variation.
La premiére est une rupture temporelle dans
I’ensemble d’informations sur les risques dont
disposent les acheteurs potentiels d’un loge-
ment situé dans une commune sous PPRi quand
I'IAL est devenu obligatoire le 1¢ juin 2006.
Avant cette date, I’information sur le niveau
d’exposition des logements était déja accessible
gratuitement et publiquement mais les ache-
teurs potentiels devaient supporter des coits de
recherche (temps, déplacement a la mairie, etc.)
pour en avoir connaissance. Le 1¢ juin 2006,
ces colits de recherche deviennent nuls puisque
les acquéreurs potentiels regoivent un état des
risques et une carte leur permettant de situer le
bien par rapport aux zones réglementaires (cf.
encadré, et voir annexe 1). La seconde source
de variation est la variation spatiale des niveaux
d’exposition entre les zonages réglementaires
PPRIi et les aires hors de ces zonages qui nous
permet d’identifier les vendeurs contraints
de fournir I'IAL a leurs acheteurs potentiels.
Les zonages PPRi sont réglementés justement
parce que ce sont les zones géographiques les
plus exposées du fait de leur proximité de la
source de risque, de leur vulnérabilité liée a la
concentration des enjeux, etc. Suivant la termi-
nologie de I’expérimentation, les biens situés
dans le périmeétre d’un zonage PPRi ont regu un
« traitement » qui correspond a la fourniture de
I’information sur I’exposition au risque contenu

dans les documents IAL. Le reste des logements
de la commune, situés hors des zonages PPRi,
ne sont pas soumis a 1’obligation d’information.
Ils appartiennent néanmoins aux mémes mar-
chés locaux des ventes immobiliéres et ils sont
affectés par les mémes chocs. Ils sont utilisés
comme groupe de contrdle’.

Le modele en différences de différences iden-
tifie ’impact du traitement sur les traités sous
les hypothéses qu’en 1’absence du traitement les
deux groupes auraient connu la méme évolu-
tion (tendance commune) et que les différences
observées avant le traitement sont constantes
dans le temps (effet fixe groupe constant)®. Cela
revient a supposer que I’effet de la localisa-
tion dans un périmétre de PPRi sur les prix est
constant dans le temps (pas de modification des
préférences des agents vis-a-vis du risque aprés
le premier juin 2006) et que les zones PPRi et
non PPRi ne constituent pas deux marchés sépa-
rés, mais suivent les mémes tendances (pas de
chocs conjoncturels ni d’évolution spécifique).
Cette hypothése sera testée par un test placebo.

L’identification du modéle en différences de
différences repose également sur 1’hypothése
que le taux de traités passe de 0 a 100 % dans
le groupe de traitement aprés la date de traite-
ment (sharp design) et qu’il reste de 0 % dans
le groupe de contrdle. Or, avant la mise en place
de I’IAL, certains ménages s’étaient déja infor-
més de I’exposition aux risques (grace a I’infor-
mation publique). De méme, aprés le 1 juin
2006, il n’est pas possible de s’assurer que tous
les futurs acquéreurs de logements dans un
zonage de PPR ont regu 1’état des risques et que
leur biais de perception’ s’est atténué. L’effet de
I’information préventive semble alors relever
du cadre des fuzzy design. On fait ici I’hypo-
thése que, pour un acquéreur potentiel, I’'TAL a
eu pour effet d’augmenter la probabilité d’étre
informé dans les zones a risque, sans pouvoir
affirmer que cette probabilité est passéede 0 a 1.

5. Les zonages sismiques étant définis a I'échelle de la commune, il n’est
pas possible d’observer au sein d’une méme commune a la fois des loge-
ments soumis a l'obligation d’IAL et des logements non soumis pour les
utiliser comme controle. Les communes soumises & un risque sismique
sont donc exclues du périmétre de I'étude.

6. Une autre hypothese d'identification est que le fait d’étre traité ne soit
pas déterminé par le résultat, la variable d'intérét : les zonages PPRi rele-
vant d’une décision administrative sur la base des niveaux d’expositions
au risque inondation, le prix du bien immobilier vendu n’a pas d’impact sur
le fait qu'il se situe ou non dans une zone PPRi.

7. On appelle biais de perception du risque la différence entre le risque
pergu (probabilité subjective) et le risque objectif. Savage (1954) a intro-
duit la notion de probabilités subjectives comme extension du modele
d’espérance d'utilité de von Neumann et Morgenstern pour formaliser le
fait que les agents ne se basent pas nécessairement sur la probabilité
objective pour prendre leur décision mais qu'a la place ils utilisent une
probabilité pergue.
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Au niveau agrégé, on suppose que I'TAL a
accru la proportion d’agents informés et que la
courbe des prix hédoniques s’est rapprochée de
la courbe en information parfaite sans nécessai-
rement ’atteindre.

D’aprés Chaisemartin et D’Haultfoeuille
(2018), en présence d’un traitement fuzzy et si
aucun des membres du groupe de contrdle n’est
trait¢ a aucun moment, 1’estimateur des diffé-
rences de différences de la variable Y est égal
a D’estimateur en différences de différences
divisé par le changement de probabilité d’étre
traité pour les traités aprés le traitement. Pour
estimer I’effet du traitement sur les traités, il
faudrait pouvoir observer le niveau d’infor-
mation des acquéreurs de logements dans les
zonages des PPRi avant et aprés le premier juin
ou, a minima, savoir si I’état des risques a bien
été remis a ’acheteur. Or cette information ne
figure pas dans les données notariales et, a notre
connaissance, aucune source externe d’enquéte
ne fournit d’information sur la connaissance de
I’exposition aux risques environnementaux a
un niveau géographique suffisant précis ni sur
la période d’étude®. Nous ne sommes donc pas
en mesure d’estimer ’effet exact du traitement
sur les traités. Néanmoins, il est raisonnable de
supposer que le niveau d’information ne recule
pas suite a la mise en place de I’IAL ; I’estima-
teur en différences de différences serait donc un
minorant de I’effet du traitement sur les traités.

Par ailleurs, les biais de perception ont pu se
réduire aussi pour les logements situés hors des
zonages PPRi. Suite a I’entrée en vigueur de
I’'TAL, la demande en logements « sirs » peut
s’étre accrue, a offre constante. La grandeur éco-
nomique qui nous intéresse alors est I’effet du
dispositif sur les ménages qui n’auraient pas été
informés sinon. Dans les cas de fizzy design et a
la différence du cas standard, il est en effet pos-
sible que des ménages soient traités dans chaque
groupe et a chaque période. Chaisemartin et
D’Haultfoeuille (2018) étudient la forme de
I’estimateur en différences de différences dans
ce cas-la et détaillent les conditions d’identifi-
cation. Ils proposent un estimateur alternatif,
mais sa mise en ceuvre suppose de connaitre
I’évolution de I’information dans les com-
munes sous PPR, de part et d’autre des limites
des zonages réglementaires avant et aprés juin
2006. Sous I’hypothese vraisemblable que la
probabilité¢ d’étre informé augmente plus vite
dans le groupe des traités que dans le groupe
de contréle, on peut la encore en déduire que
I’estimateur en différences de différences est un
minorant de I’effet du traitement sur les traités.
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Enfin, il est peu probable que la date d’entrée en
vigueur de I'IAL et la hausse de la proportion
des acheteurs informés aprés le premier juin
aient été anticipées par les vendeurs de biens
exposés’. Si cela a malgré tout été le cas, on s’at-
tend a ce que les acheteurs tentent d’anticiper
la mise en vente des biens exposés a un risque.
Le modele en différences de différences sous-
estimera alors la baisse de prix consécutive a la
révélation d’information.

Choix de la forme fonctionnelle

Nous estimons un modele de prix hédo-
niques classique (Rosen, 1974 ; Palmquist,
2005) en différences de différences (Parmeter
& Pope, 2013)!% On suppose que la mise en
place de I’obligation d’IAL est un choc loca-
lisé, c’est-a-dire qu’un nombre limité de loge-
ments sont impactés de sorte que, au moins a
court terme, I’équilibre sur le marché immo-
bilier n’est pas modifié¢ et que la fonction de
prix hédoniques est constante (Bartik, 1988 ;
Palmquist, 2005). On cherche a estimer le plus
précisément possible [’effet marginal d’un
attribut en particulier (Cassel & Mendelsohn,
1985 ; Cropper et al., 1988), mais I’objectif de
cet article n’est pas d’estimer le prix marginal
pour en déduire le consentement marginal a
payer pour un attribut (ici, la sécurité vis-a-vis
du risque inondation)'!.

8. L'enquéte sur le sentiment d’exposition aux risques réalisée en 2007 et
2013 par le SOeS ne renseigne notamment pas sur la localisation précise
du logement vis-a-vis des zonages réglementaires et ne permet donc pas
d’estimer la part d’acheteurs informés de I'exposition au risque inondation
dans les zonages PPRi avant et aprés le 1¢ juin 2006.

9. Le décret d’application 2005-134 du 15 février 2005 prévoyait que I'lAL
deviendrait obligatoire @ compter du premier jour du quatriéme mois sui-
vant la publication au recueil des actes administratifs dans le département
des arrétés préfectoraux établissant la liste des risques naturels et tech-
nologiques, des communes concernées et les documents auxquels les
vendeurs et bailleurs peuvent se référer. Le décret d’application laissait un
délai maximum d’un an pour la publication de ces listes, soit une entrée
en vigueur au plus tét le 1% juin 2005 et au plus tard le 1¢" juin 2006. Les
arrétés préfectoraux ont été en majorité passés début 2006.

10. L'endogénéité entre prix et quantité est un probleme inhérent a la
méthode des prix hédoniques, notamment pour I'estimation des para-
metres de la fonction de demande. Pour contréler cette I'endogénéité, cer-
tains auteurs ont recours un modeéle a variables instrumentales (Cavailhés
2005 ; Travers et al., 2009). Parmeter et Pope (2014) montrent que les
méthodes de quasi-expérimentales, comme la différence-de-différences,
appliquées a des pseudo-expérimentations peuvent étre utilisées pour
résoudre le probleme de I'endogénéité. La variable d’intérét de cet article
résulte du croisement entre une caractéristique de la localisation du bien
et d’une date, a priori exogéne. Il est donc peu probable que le fait d’étre
dans la zone de traitement aprés le traitement soit endogéne avec le prix.
Ici, les écarts entre zone traitée et zone de traitement ne sont pas signi-
ficatifs (voir complément en ligne C2). Si on était en présence d’endogé-
néité entre le prix et certaines autres caractéristiques des biens, le risque
de contamination entre d’autres variables X potentiellement endogenes et
le terme d'interaction croisé serait donc faible.

11. Sauf en cas de changement infinitésimal et exogéne, les méthodes
quasi-expérimentales ne sont pas les plus adaptées pour cela (Kuminoff
& Pope, 2014 ; Klaiber & Smith, 2013).
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On choisit un modéle semi-Log. Un mode¢le
avec une forme additive pour les variables expli-
catives permet en effet d’interpréter directement
les résultats des régressions en différences de
différences comme 1’effet moyen du traitement
sur les traités (Ai & Norton, 2003 ; Puhani,
2012). On estime ainsi le modéle de prix hédo-
nique en différences de différences suivant :

LOg(p,-,-,) =0+ 2,04 X, +ad, + ZjCij

12
+ Zﬁt 1[ + ﬁz 1Zrixque + 612rixque X lApJu[n + git
t=2

ou p; est le prix (hors frais d’agence et hors
frais de notaire) du bien i vendu le mois ¢
dans la commune j,, est une constante, X,
est le vecteur des caractéristiques intrinséques
du logement, d,. la distance en kilométres du
logement au centre de la commune, Z le vecteur
des caractéristiques de la commune ;j et €, un
terme d’erreur. 1, est une indicatrice qui vaut 1 si
la vente du bien a lieu le mois . Ces indicatrices
permettent d’estimer la tendance temporelle des
ventes immobiliéres, supposée commune aux
zones traitées et de contrdle'. 1, prend la
valeur 1 si le bien est situ¢ a I’intérieur d’un
zonage PPRi, 0 sinon, et 1 aprin Prend la valeur
1 si la transaction est conclue aprés le 1 juin
2006", 0 sinon, de sorte que 1, X1y, vaut
1 si le logement était soumis a I’TAL obligatoire
au moment de sa vente et 0 sinon. Le paramétre
d’intérét est . Il estime ’ajustement des prix
en pourcentage causé par la révélation d’infor-
mation, toutes choses égales par ailleurs et a
niveau d’exposition au risque inchangé.

A titre de test de robustesse, on estime égale-
ment le modéle Box-Cox simple (Box & Cox,
1964) suivant, autorisant plus de flexibilit¢ dans
la fonction de prix hédonique.

Pi (7‘) = 2 oL Xy (7“)"" z oL Xy
keK, keK,

1

avecZ(/l)zZ siA#0,Z(A)=In(Z)siA=0
ou py, est le prix hors frais d’agence et hors
frais de notaire du bien i vendu le mois ¢, A
le coefficient de transformation, K, désigne
les variables explicatives continues et K, les
variables discreétes.

Les variables d’intérét étant des variables dis-
crétes, on reporte le signe de I’impact en pour-
centage de ces variables sur le prix estimé par le
modele Box-Cox. Ce modéle n’est pas linéaire
et les valeurs calculées a partir des coefficients
estimés devant les variables de traitement ne

seront plus égales a I’effet du traitement sur les
traités (Ai & Norton, 2003 ; Puhani, 2012). La
fonction de transformation étant croissante et
monotone, le traitement a néanmoins le méme
signe que le coefficient et il n’est significatif
que si le coefficient 1’est aussi. Les résultats de
I’estimation Box-Cox sont donc utilisés pour
confirmer ou infirmer le signe et la significati-
vité des résultats. Seuls leur signe et leur signi-
ficativité seront interprétés.

Deux sources de confusion doivent étre prises
en compte. Tout d’abord, une catastrophe
naturelle ’année de transaction affectera a la
fois le marché immobilier et les perceptions
des risques naturels (Mauroux, 2015). Il sera
alors difficile de savoir dans quelle mesure les
variations observées sur les marchés en 2006
sont attribuables aux informations fournies par
I’'TAL ou aux dommages matériels subis par
les logements ou les infrastructures publiques.
Pour cette raison, nous excluons du périmétre
de I’étude les communes ayant connu au moins
un arrété de catastrophe naturelle en 20064,

Une autre source de confusion est I’effet d’amé-
nité que peut procurer la proximité de la source
de risque. Par exemple, les zones inondables
le sont parce qu’elles sont proches de rivages.
Cette proximité peut étre hautement valorisée
par les propriétaires du fait des paysages, de la
vue et des possibilités récréatives (Longuépée
& Zuindeau, 2001 ; Travers et al., 2008).
L’exposition a un risque naturel, captée ici par
les zonages réglementaires PPRi, sera fortement
corrélée a des avantages environnementaux non
observables, mais potentiellement fortement
valorisés par les acheteurs, de sorte que les esti-
mations en prix hédonique risquent de souffrir
d’un biais de variable omise. Pour identifier
séparément les variations de prix dues a I’effet

12. Si la tendance temporelle est uniforme sur la période pré-traitement
(B, = Bs) et sur la période post-traitement ( By = By, ), on retombe sur
le modéle en différences de différence « classique » avec une indicatrice
avant-apres.

13. Il aurait été préférable d’estimer un modéle de type event study
analysis (aussi appelé timing of event aygc un terme d'interaction
croisé par mois phitdt d'avant-apres ( > ,_, 8 Nz, au lieu de
6 zrisque X 1o uin ), avec & les effets du {faifement mois par mois. En
effet ce modél% relache I'hypothése duniformité de I'effet du traitement
sur les traités a toutes les périodes d’obsservation et, grace aux termes
croisés avant la date du traitement ( 2 t—2 0Tt linzppy ), de tester 'ab-
sence de pré-tendance entre traités et cothole (6; =0). Le nombre de
transactions en zone PPRi est néanmoins faible certains mois, de sorte
que l'estimation de cette spécification reposerait sur peu d’observations
dans les zones de traitement. La spécification retenue permet d’augmen-
ter le pouvoir statistique mais repose sur les hypothéses qu’il n’y a pas de
pré-tendance et celle, non testable, que I'effet du traitement sur les traités
est uniforme sur toute la période apres le 1% juin.

14. Autre que retrait-gonflement des sols argileux. Les conséquences d’'un
tel sinistre sont en effet le plus souvent constatées plusieurs mois aprés la
survenue d’un épisode de sécheresse, de sorte que la date de l'arrété de
catastrophe naturelle est souvent tres postérieure a la date de I'événement.
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positif de ’aménité de celles dues a I’effet néga-
tif du risque, il est nécessaire de disposer d’une
variable mesurant I’aménité (vue directe sur un
rivage, altitude, distance a la cote, etc.) de facon
distincte de la mesure de 1’exposition (cf. Pope
2008a ; Pope 2008b ; Longuépée & Zuindeau
2001 ; Déronzier & Terra, 2006). Néanmoins, si
les caractéristiques des biens li¢es a ces améni-
tés (distance, vue, etc.) restent constantes dans
le temps et entre les zones, alors f3. I’effet fixe
« bien situé en zone réglementée » captera aussi
I’effet de ’aménité sur le prix. Les préférences
des acheteurs pour les aménités environnemen-
tales n’étant vraisemblablement pas modifiées
par la mise en place de I'AL, la différence
« avant-aprés » du modéle en différences de
différences éliminera donc tout effet constant
dans le temps entre les zones, que la variable
soit observée ou non. Ce modéle est donc par-
ticulierement attractif pour traiter du biais de
variables omises qui est un probléme important
de la méthode de prix hédonique.

Données

Cette ¢étude mobilise des données originales
croisant les bases notariales sur les transactions
immobiliéres de 2006 avec les zonages régle-
mentaires des Plans de prévention des risques
inondations (PPRi) et enrichies de données com-
munales sur I’occupation des sols et la sinistralité
passée. Les données sur les transactions immobi-
liéres sont issues des bases notariales pour 1’an-
née 2006 (Base d’informations économiques des
notaires — BIEN — pour 1’le-de-France, et Perval
pour les autres départements'®). Ces bases tres
riches fournissent de nombreuses informations
sur chaque transaction : prix de vente (hors frais
dits de notaire et frais de négociation), adresse,
surface du lot, nombre de pieces, type de loge-
ment, période de construction, présence ou non
de garage, parking, cave, etc. Elles fournissent
également quelques informations sur le ven-
deur et I’acheteur (age, nationalité, commune de
résidence, etc.).

L’étude se restreint aux ventes de gré a gré
conclues en 2006 par des particuliers, de loge-
ments résidentiels vides (hors biens atypiques
— moulin, ancienne gare, etc. — et hors viagers),
dont le prix hors frais de notaire et d’agence
immobiliére était supérieur a 1 500 euros. Ne
sont retenus que les appartements standard
(ayant au plus 9 pieces et une surface habitable
d’au moins 10 m?) et les maisons individuelles
dont la surface de terrain est renseignée, ayant
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au plus 12 piéces et une surface habitable de
20 m? au minimum'®.

Les données notariales ont été croisées avec les
cartes des zonages réglementaires des PPRi,
disponibles sur le site Cartorisque!'’ et les infor-
mations tirées de la base de données Gaspar'®
sur les PPR. Pour identifier les logements
situés dans les zonages réglementaires soumis
a l’obligation d’IAL, les logements des bases
notariales ont été géolocalisés a la parcelle
cadastrale avec la BD Parcellaire® de I’IGN.
L’indicatrice lzmque résulte du croisement des
coordonnées obtenues avec la cartographie des
PPRi. Cette base de données unique permet de
déterminer avec précision si le logement était
ou non situé dans un zonage réglementaire de
PPRi et, pour les transactions postérieures au
1¢ juin 2006, si le logement était soumis a 1’ obli-
gation d’IAL. Au moment de I’appariement, le
SIG Cartorisque ne recueillait pas I’ensemble
des cartographies réglementaires des PPRi,
générant des « faux zéros » (logement situé
dans un zonage PPRi apparaissant hors PPRi)
a I’issue de I’appariement si la carte n’était pas
disponible. Pour éviter les biais dans I’esti-
mation, la base a été restreinte aux communes
dans lesquelles on observe au moins une tran-
saction a I’intérieur d’un zonage PPRi en 2006,
assurant ainsi que la cartographie du PPRi de
la commune était bien disponible au moment
de I’appariement.

Les données communales de I’Insee et la base
de données géographiques Corine Land Cover
sont également mobilisées pour contrdler les
attributs extrinséques des logements et carac-
tériser Dattractivité de leur environnement
immédiat (population municipale, part relative
d’espaces naturels dans la commune, etc.). La
distance a vol d’oiseau du logement au centre
de la commune est également incluse comme
mesure de I’éloignement et de son accessibilité
au centre-ville.

15. Les bases Perval sont produites par la société Min.Not ADSN. Les
données utilisées dans I'étude sont issues du travail de mise en cohé-
rence des champs et des dictionnaires de variables de BIEN et Perval
réalisé par le SOeS.

16. Il s'agit des champs recommandés par la société Min.Not (produc-
trice des bases Perval) pour les statistiques immobilieres. Une description
compléte de ces filtres et de leur incidence sur les données notariales peut
étre trouvée dans Vermont (2015).

17. Cartorisque est un systeme d'information géographique (SIG) regrou-
pant les cartes des risques naturels et technologiques majeurs (http:/
www.cartorisque.prim.net). En 2006, aucun PPRt n’était approuvé, seule
la cartographie des PPRn en vigueur en 2006 a donc été utilisée. Les
informations publiées proviennent des services déconcentrés de I'Etat,
sous l'autorité des préfets concernés.

18. Gestion Assistée des Procédures Administratives relatives aux
Risques naturels et technologiques. Gaspar réunit les informations sur les
documents d'information préventive ou a portée réglementaire au niveau
de la commune.
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Ces données sont complétées d’une part, par la
liste des arrétés de catastrophes naturelles ren-
seignés dans le registre Gaspar, d’autre part, par
les indicateurs de I’Observatoire National des
Risques Naturels (ONRN) sur le colit moyen
des sinistres d’inondation indemnisés au titre du
régime des catastrophes naturelles (« Cat Nat »)
par commune entre 1995 et 2010". Ces indica-
teurs de colt sont un proxy de 1’espérance du
montant des dommages en cas d’inondation
(colit moyen du risque inondation anticipable
par les ménages). L’ONRN publie ces indica-
teurs par tranches de montants ce qui donne une
échelle de gravité relative des dommages d’une
commune a I’autre.

Labase d’estimation se compose de 18 350 tran-
sactions (dont 9 040 appartements et 9 310 maisons

individuelles) ; 19 % se situent dans un zonage
PPRi, et 62.2 % ont eu lieu aprés ’entrée en
vigueur de I’obligation d’TAL le 1¢ juin 2006
(tableau 1). Les biens sont situés dans 484 com-
munes réparties sur 39 départements (figure I).
Ces communes sont, en moyenne, relativement
plus peuplées, plus étendues, plus urbaines
et disposent de plus d’équipements publics
et de commerces que I’ensemble des com-
munes soumises & un PPRn et concernées par
I’obligation d’TAL.

19. Les colts moyens des sinistres indemnisés par les assureurs au titre
du régime des catastrophes naturelles pour le péril inondation au sens
large (inondation et coulée de boue, inondation par remontée de nappes
et inondation par submersion marine) en France métropolitaine, sur la
période 1995-2010. Ces colits moyens ne concernent que les biens assu-
rés autres que les véhicules terrestres a moteur et ils sont nets de toute
franchise. Les dommages assurés représentent entre 60 et 90 % du codt
économique total d’aprés Letremy (2009) et Sigma Re (2014).

Tableau 1
Base d’estimation
Hors PPRi Zonage PPRIi Ensemble
Avant le R Avant le R Avant le R
1% juin 2006 Aprés Total 1% juin 2006 Aprés Total 1% juin 2006 Aprés Total
Appartements 2809 4578 7387 659 994 1653 3468 5572 9040
(38.0) (62.0) (100) (39.9) (60.1) (100) (38.4) (61.6) (100)
Maisons 2771 4699 7470 694 1146 1840 3465 5845 9310
(37.1) (62.9) (100) (37.7) (62.3) (100) (37.2) (62.8) (100)
Ensemble 5580 9277 14 857 1353 2140 3493 6933 11417 18 350
(37.6) (62.4) (100) (38.7) (61.3) (100) (37.8) (62.2) (100)

Note : les caractéristiques des logements de la base d’estimation sont détaillées dans le complément en ligne C1.
Champ : communes de France métropolitaine dans lesquelles au moins une transaction immobiliére a été enregistrée en 2006, soumises a un
PPRi en 2006, hors zonage sismique et hors périmétre d'un arrété de catastrophe naturelle en 2006.

Source : bases notariales Perval et BIEN (2006), Cartorisque et Gaspar.

Figure |

Communes sous PPRi incluses dans le périmétre d'étude

- ~LayennSaint-Denis

Source : bases notariales Perval et BIEN (2006), Cartorisque, Géoref ; calculs de l'auteur.
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Effet de ’IAL sur le prix des logements

Avant et aprés le 1¢ juin 2006, les prix moyens
des appartements dans les zonages PPRi sont
relativement proches de ceux hors des zonages et
ne sont pas significativement différents au seuil
de 1 % (tableau 2). Ces prix moyens ne sont pas
corrigés de la qualité des biens vendus mais ils
semblent néanmoins suivre la méme évolution
générale que ceux des appartements hors PPRi
(figure II-A, courbes du bas, et II-B courbes du
haut). Aprés juin 2006, le prix au métre carré est
systématiquement plus bas dans les zonages PPRi

(sauf en juillet), et semble augmenter moins vite
que celui des logements situés hors des zones
PPRIi. Pour les maisons individuelles, le prix (en
euros, hors frais d’agence et de notaire) dans les
zonages PPRi est presque toujours inférieur a celui
observé hors des zonages (figure 1I-A, courbes du
haut et II-B, courbes du bas). L’analyse graphique
ne suggere pas un changement de tendance mar-
qué d’évolution du prix des maisons apres la
mise en place de I'IAL. Le plus faible nombre de
transactions dans les zonages PPRi (cf. tableau 1)
semble notamment rendre les prix moyens plus
volatils qu’en dehors de ces zones.

Tableau 2
Prix de vente (hors frais de notaire et d’agence) des logements selon le zonage PPRi et la date de vente
Hors zonage PPRi Zonage PPRi
Hors d’'un Dans un Avantle Apres le Avant le Apres le Différence de diffé-
zonage PPRi | Zonage PPRi 1 juin 1 juin 1 juin 1 juin rences (écart-type)
Appartements
Prix hors taxe 107 574 102 760 105 603 108 784 99 050 105 220 2989
(2 864)
Prix au m? 1987 1904 1898 2041 1831 1953 (4201)
Nombre de transactions 7387 1653 2809 4578 659 994 -1434
Maisons
Prix hors taxe 170 104 161476 159 903 176 119 152 317 167 023 - 1509
(4 248)
Prix au m? 1634 1585 1557 1679 1505 1633 (376)
Nombre de transactions 7470 1840 2711 4699 694 1146 - 1476

Champ : communes de France métropolitaine dans lesquelles au moins une transaction immobiliére a été enregistrée en 2006, soumises a un
PPRi en 2006, hors zonage sismique et hors périmétre d'un arrété de catastrophe naturelle en 2006.
Source : bases notariales Perval et BIEN (2006), Cartorisque et Gaspar, calculs de l'auteur.

Figure Il

Prix (en euros, hors frais de notaire et d’agence) des transactions mensuelles selon la localisation

et la date de vente
A - Prix moyens

Euros

190000
180000
170000 4
160000 4
150000 4
140000 4
130000
120000 4
110000 4
100000 4
90000

B — Prix par m?

Euros/m?
2200 -
2100 -
2000 -
1900 -
1800 -
1700 -
1600 -
1500 -
1400 -
1300 -
1200 —

- - - - Appartements - hors zone PPR
Appartements - zone PPR
Maison - hors zone PPR
Maison - zone PPR

Champ : communes de France métropolitaine dans lesquelles au moins une transaction immobiliére a été enregistrée en 2006, soumises & un
PPRi en 2006, hors zonage sismique et hors périmétre d'un arrété de catastrophe naturelle en 2006.
Source : bases notariales Perval et BIEN (2006), Cartorisque et Gaspar ; calculs de l'auteur.
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Les résultats de I’estimation du modéle de prix
hédoniques en différences de différences par
moindres carrés ordinaires sont reportés dans le
tableau 3 (colonnes « MCO » et « Box-Cox »).
Les variables incluses dans I’estimation ont été
sélectionnées apres une analyse de la multico-
linéarité®. Dans un souci de lisibilité, seuls les
coefficients d’intérét sont présentés (les coef-
ficients correspondant aux caractéristiques des
logements et de leur commune ont le signe
attendu et sont globalement trés significatifs,
voir les résultats détaillés dans le complément
en ligne C3). Avant le 1* juin 2006, le fait que
le bien soit situé dans le périmetre d’un zonage
PPRi plutét qu’en zone blanche d’une com-
mune inondable n’avait pas d’effet significa-
tif sur son prix, une fois contrdlés la qualité
du bien et les caractéristiques de la commune.
L’entrée en vigueur de I’TAL n’a pas eu d’effet
sur I’écart de prix entre les logements dans les
zonages réglementés d’un PPRi et ceux hors
de ces zonages dans la zone d’étude prise dans
son ensemble : les estimateurs de ’effet du
traitement sur les traités sont trés faibles pour
les appartements comme les maisons et ne sont
jamais significativement différents de zéro. Un
modé¢le de différences de différences alternatif
estimant mois a mois 1’effet de I’'TAL dans les
zonages PPRi?! a été également estimé (voir
le complément en ligne C3, figures C3-I et
C3-1I). Les coefficients estimés ne sont pas
significatifs pour les mois postérieurs a juin. Ils
ne le sont pas non plus pour les mois précé-
dant la mise en place de I'TAL, ce qui conforte
I’hypothése d’absence de pré-tendance dans le
groupe de traitement.

Plusieurs interprétations de ces résultats sont
possibles. La premicre est que l’obligation
d’information n’apporte pas d’information
supplémentaire aux acquéreurs potentiels. Si
les acheteurs étaient déja informés, alors les
prix du marché intégraient déja la dimension
« risque » avant juin 2006 et I’obligation d’IAL
n’y change rien. L’hypothése d’information
parfaite et compléte ne serait donc pas rejetée.
Deuxiéme possibilité, I’information fournie par
I’TAL est nouvelle pour les acheteurs et la part
des acheteurs informés a bien augmenté, mais
I’information contenue dans I’TAL ne contri-
bue pas a réduire efficacement les biais de
perception (information pas assez claire, trop
complexe, etc.). Derniere interprétation pos-
sible, I’information arrive trop tard dans le pro-
cessus de vente, une fois les négociations sur le
prix achevées, de sorte qu’il n’y a pas d’effet
direct sur le prix a court terme. On ne peut pas
exclure que certains acheteurs renoncent aux

biens exposés ; I’effet a court terme porterait
dans ce cas d’abord sur les ventes puis, a moyen
terme, sur les prix via I’équilibre de 1’offre et
de la demande.

Un test de robustesse sur la période d’esti-
mation est effectué. A dire d’expert, le délai
moyen entre la promesse de vente et la signa-
ture de I’acte de vente définitif est de 3 mois.
Si la vente a lieu en juin, la promesse de vente
peut avoir été signée en mars ou avril. Dans
ce cas, I’acquéreur n’a recu I’état des risques
qu’a la signature définitive de I’acte de vente et
il n’est pas certain qu’il se rétracte a ce stade.
Pour éliminer ce biais possible dii au délai entre
la signature de la promesse de vente et celle de
I’acte de vente, le modéle précédant est estimé
sur les ventes de janvier & mars (premier tri-
mestre) et celles d’octobre a décembre (qua-
triéme trimestre). L’effet de la mise en place
de I'TAL sur le prix hors frais des logements
reste nul et non significatif (tableau 3, colonne
«MCO T1-T4 »).

Sensibilité des résultats aux facteurs
de perception et de mémoire du risque

Pour affiner I’analyse, on considére maintenant
deux facteurs susceptibles d’affecter la percep-
tion du risque par les acquéreurs potentiels :
d’une part, I’étage du logement (ou le nombre
de niveaux pour une maison) car il est tres 1ié a
la perception de la vulnérabilité face au risque
d’inondation, d’autre part la date du dernier
arrété de catastrophe naturelle inondation dans
la commune, car une sinistralité récente pourra
affecter ’expérience et la « mémoire » locale
du risque.

Etage du logement

On teste dans un premier temps si I’lAL a eu plus
d’impact selon que les appartements sont situés
au rez-de-chaussée plutét que plus haut dans
les étages ou, pour les maisons, selon qu’elles
sont de plain-pied plutdt qu’a plusieurs niveaux.
L’équation 1 est complétée des termes suivant :

RDC 11 RDC
ﬂZ erisquelRDC + 2[ =2t 1thDC

+ 61 1, il

Zrisque™ ApJuin” RDC*

Le coefficient §*°° s’interpréte comme I’effet
additionnel de I'TAL sur le prix des logements

20. Lanalyse de la multicolinéarité a été réalisée avec deux méthodes :
I'analyse de la corrélation entre les variables explicatives d'une part, et'analyse
du Variance Inflation Factor (VIF) d'autr;e2 part.

21, S ppuinzasque €5t remplacé par Y.~ , &M zsque-
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Tableau 3

Effet de I'obligation d’'IAL sur I'écart de prix moyen entre les logements dans et hors des zonages des PPRi,

en % du prix hors frais

Appartements Maisons
. MCO MCO
Modéle MCO Box-Cox T1-T4 MCO Box-Cox T1-74
Mois de vente
Janvier Réf. Réf. Réf. Réf. Réf. Réf.
Février - 2.7 -24 5.6* EE 5.5
(18) (18) (22) (22)
Mars 0.7 + 0.9 3.9 + 3.9
2.1) 2.1) 2.1) 2.1)
Avril 1.2 + 31 +
(1.8) 2.1
Mai 0.9 + 4.6% +**
(22) 2
Juin 2.9 + 10.5** L
(1.6) (2.2)
Juillet 5.3+ L 1.7+ L
(2.2) (1.9)
Aout 7.7*** +*** 11.7*** +***
(1.5) 2
Septembre 4.2% +** 8.9 HE
(1.8) 2.1)
octobre 6.0*** +~k** 6.8*** 11 .1*** +~k** 11 .2***
2.1 (2.2) (2) 2.1
Novembre 4.7+ +** 5.4* 747 HHE T
(18) 2.1) (24) (26)
Décembre 7.8 HE 8.5+ 9.9%** E 9.8***
(2.3) (2.5) (22) (22)
Zone PPRi -0.6 -0.8 1.2 + 2.2
2.7) (3.0 (2.3) 2.7)
Apres le 1¢ juin x Zone PPRi -0.2 -0.3 0 0
(IAL obligatoire) (2.4) (3.3) (0.02) (0.03)
Lambda 0 0.2 0 0 0.42
R2 0.59 0.59 0.57 0.51 0.51 05
Nombre d'observations 9040 9040 4279 9310 9310 4258

Note : *** significatif a 1 %, ** a5 %, * a 10 %, ° a 15 %. Les écarts-types (entre parenthéses sous les coefficients) sont calculés par cluster pour
tenir compte de I'éventuelle corrélation spatiale des résidus sur des marchés immobiliers locaux (variables inobservés ou chocs inobservés ayant
une dimension géographique, comme par exemple la criminalité, la fermeture d’'une usine importante dans le bassin d’emploi, etc.). Les clusters

retenus sont les communes.

Champ : communes de France métropolitaine dans lesquelles au moins une transaction immobiliére a été enregistrée en 2006, soumises a un
PPRi en 20086, hors zonage sismique et hors périmétre d'un arrété de catastrophe naturelle en 2006.
Source : bases notariales Perval et BIEN (2006) ; Cartorisque, ONRN ; Insee ; Corine Land Cover, IGN ; calculs de I'auteur.

au rez-de-chaussée ou de plain-pied, par rap-
port a ’effet de I'[AL sur le prix des biens
de référence, c’est-a-dire les appartements a
I’étage ou les maisons a étages. L hypothése
est que la perception de la vulnérabilité d’un
bien est fortement corrélée a sa hauteur et que
le rez-de-chaussée d’un batiment est percu
comme étant plus exposé au risque inondation.
Si c¢’est le cas, les acheteurs d’appartements ne
devraient pas ajuster leur décision selon 1’étage
au-dessus du rez-de-chaussée. Pour les mai-
sons, I’étage inférieur subira des dommages en
cas d’inondation qu’elles soient de plain-pied
ou a étages. Néanmoins, une maison a étages
offre un refuge en cas de montée des eaux a un
niveau élevé et peut donc sembler procurer plus
de sécurité qu’une maison de plain-pied. On

ECONOMIE ET STATISTIQUE / ECONOMICS AND STATISTICS N° 500-501-502, 2018

s’attend donc a un ajustement plus important du
prix des maisons de plain-pied.

Toutes choses égales par ailleurs, ’entrée en
vigueur de ’IAL a entrainé une baisse de 9 % du
prix des appartements en rez-de-chaussée dans
les zones PPRi par rapport aux appartements en
rez-de-chaussée non soumis a I’TAL (tableau 4).
L’estimateur en différences de différence pour
les maisons individuelles de plain-pied est
également négatif (cf. tableau 4), mais n’est
pas significatif.

Sinistralité récente de la commune

Il est bien documenté en économie comporte-
mentale et en psychologie que la perception du
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Tableau 4

Effet de I'IAL sur I'écart de prix moyen entre les logements dans et hors des zonages des PPRi

selon leur étage, en % du prix hors frais

Appartements Maisons

. MCO MCO
Modele MCO Box-Cox T1-74 MCO Box-Cox T1-T4
Zone PPRi -22 -24 0.7 + 14

(26) 29 (26) @)

Rez-de-chaussée 14 + -13 1 + 1,6
(appartements) ou Plain-pied (2.8) (3.1) (2.6) (3,6)
(maisons) x Zone PPRi
Aprés le 1¢" juin x Zone PPRIi 10.1* + 10.3 27 + 47
(IAL obligatoire) (4.2) (7.4) 4.7) (5.9)
Rez-de-chaussée / Plain-pied -9.1* -° -1.1° -73 - -10,3
x Aprés le 1° juin x Zone PPRi (4,9) (7.6) (5.5) (8.9)
Lambda 0 0.2 0 0 0.42 0
R2 0.59 0.59 0,57 0.51 0.52 0.51
Nombre d'observations 9040 9040 4279 9310 9310 4258

Note : *** significatif a 1 %, ** a5 %, *a 10 %, ° a 15 %. Les écarts-types sont clustérisés (cf. tableau 3). L'estimation contréle le mois de vente ;
les coefficients associés sont présentés dans le tableau C4-1 du complément en ligne C4.

Champ : communes de France métropolitaine dans lesquelles au moins une transaction immobiliére a été enregistrée en 2006, soumises a un
PPRi en 20086, hors zonage sismique et hors périmétre d'un arrété de catastrophe naturelle en 2006.

Source : bases notariales Perval et BIEN (2006) ; Cartorisque, ONRN ; Insee ; Corine Land Cover, IGN ; calculs de I'auteur.

risque est tres fortement influencée par 1’expé-
rience et le vécu (Tallon & Vergnaud, 2007).
Le signe de cette corrélation est néanmoins
ambigu. D’apres I’hypothése de « biais de dis-
ponibilité » (Tversky & Kahneman, 1973), un
individu a d’autant plus tendance a surestimer
(respectivement sous-estimer) la probabilité
d’un événement aléatoire qu’il a eu une expé-
rience récente (resp. lointaine) d’un événement
similaire et dont il peut se souvenir facilement
(resp. difficilement). Au contraire, d’apres I’hy-
pothése de gamblers fallacy, les agents jugent
qu’il est peu probable qu’un événement qui
vient juste de se produire se reproduise peu de
temps apres et, réciproquement, qu’apreés une
longue période sans occurrence, un événement
a plus de chance de se produire pour « corri-
ger » cet écart de faible probabilité¢, méme si les
événements sont indépendants. Si la commune
n’a pas connu de catastrophe naturelle depuis
plusieurs années, alors I’IAL vient rappeler des
informations peut-étre oubliées. Dans le cas
contraire, elle peut réactiver la mémoire des
épisodes récents.

Parmi les communes de la base d’estimation,
33 ont subi une catastrophe naturelle (hors
retrait gonflement des sols argileux) ’année
précédant la vente, et 230 au moins une fois
durant les 5 ans précédant la vente. La mémoire
immédiate du risque est donc potentiellement
trés hétérogene au sein de 1’échantillon de tra-
vail. La date du dernier arrété de catastrophe
naturelle inondation est utilisée comme indica-
teur de la dernieére inondation majeure dans la

commune. On ajoute & 1’équation de référence
les variables du modele de différences de dif-
férences croisées avec une indicatrice valant 1
si la commune a été touchée par au moins un
arrété « Cat Nat » ’année précédant la vente
(en 2005), puis au moins un arrété « Cat Nat »
pendant les 5 ans précédant la vente. L’effet
croisé¢ s’interpréte comme un effet additionnel
de I'TAL par rapport a la situation de référence,
c’est-a-dire au moins un arrété « Cat Nat » en
2005 et, respectivement, au moins un pendant
les 5 ans précédant la vente.

Dans les communes qui ont connu une catas-
trophe naturelle ’année précédant la vente,
I’entrée en vigueur de I’IAL a eu un effet dépré-
ciatif significatif de - 7 % sur le prix des appar-
tements soumis a 1’obligation d’IAL par rapport
a des biens similaires qui n’y étaient pas soumis
(tableau 5). Ce résultat est également obtenu
si I’on considére les deux années précédant la
vente (non reporté ici). Néanmoins, I’estima-
teur des MCO n’étant pas significatif au seuil de
10 % (p-value de 12 %), ce résultat reste fragile.
L’effet pour les maisons n’est pas significatif.

Sur une fenétre temporelle de 5 ans avant la vente,
I’entrée en vigueur de I’TAL n’a pas d’impact sur
le prix des logements, que la commune ait été ou
non touchée par une catastrophe naturelle. L’IAL
n’aurait donc eu un impact sur les prix des appar-
tements que lorsque les derniers événements sont
trés récents, ce qui est cohérent avec I’hypothése
de biais de disponibilité et fragilise I’hypothése
d’information parfaite et complete.
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Tableau 5

Effet de I'IAL sur I'écart de prix moyen entre les logements dans et hors des zonages des PPRi,
selon la date du dernier arrété de catastrophe naturelle, en % du prix hors frais

Appartements Maisons
. MCO MCO
Modéle MCO Box-Cox T1-T4 MCO Box-Cox T1-74
Au moins un arrété de catastrophe naturelle en 2005
Zone PPRi 0.5 0.2 14 1.3
(3.1 (3.8) (2.5) (3)
Au moins une Cat Nat en 2005 -34 -28 -15 - 6.2
x Zone PPRi (5.3) (5.5) (7.1) (6.2)
Aprés le 1¢" juin x Zone PPRIi 2,7 + -3.0 0 - 0.9
(2.5) (42) (26) (3.7)
Au moins une Cat Nat en 2005 -7 -* -0.7 -14 - -9.8
x Zone PPRi x Aprés le 1% juin (4.6) (6.2) (6.7) (7.2)
Lambda 0 0.2 0 0 0.42 0
R2 0.59 0.59 0.57 0.51 0.52 0.51
Nombre d'observations 9040 9040 4279 9310 9310 4258
Au moins un arrété de catastrophe naturelle dans les 5 ans
Zone PPRi 1.9 + -14 5.9 + 4.7
(5.6) (7.6) (4) (4.8)
Au moins une Cat Nat -3.1 0.9 -7.8 - -44
dans les 5 ans x Zone PPRIi (5.9) (7.7) (5.1) (4.8)
Aprés le 1¢" juin x Zone PPRIi -20 -15.7* -14 - -1.6
(4.8) (7.7 (4.4 (5.8)
Au moins une Cat Nat dans les 5 ans 2.3 + 15.9* 14 + 1.7
x Zone PPRi x Aprés le 1 juin (5.8) 0.1) (5.2) (5.9)
Lambda 0 0.2 0 0 042 0
R2 0.59 0.59 0.57 0.51 0.52 0.51
Nombre d'observations 9040 9040 4279 9310 9310 4258

Note : *** significatif a 1 %, **a5 %, *a 10 %, ° a 15 %. Les écarts-types sont clustérisés (cf. tableau 3). L'estimation contrdle le mois de vente ;
les coefficients associés sont présentés dans le tableau C4-2 du complément en ligne C4.

Champ : communes de France métropolitaine dans lesquelles au moins une transaction immobiliére a été enregistrée en 2006, soumises a un
PPRi en 20086, hors zonage sismique et hors périmétre d'un arrété de catastrophe naturelle en 2006.

Source : bases notariales Perval et BIEN (2006) ; Cartorisque, ONRN ; Insee ; Corine Land Cover, IGN ; calculs de 'auteur.

Sensibilité des résultats aux caractéristiques
des marchés immobiliers locaux

L’impact de I’information aux nouveaux
acquéreurs est estimé en fonction de la tension
sur le marché local des ventes immobiliéres.
La tension correspond au niveau d’adéquation
sur un territoire entre la demande de loge-
ments et 1’offre de logements disponibles.
Une zone est dite « tendue » (inversement
« détendue ») si ’offre de logements dispo-
nibles n’est pas (est) suffisante pour couvrir
la demande. Lorsque I’offre est basse par
rapport a la demande, le pouvoir de négocia-
tion des acheteurs est vraisemblablement plus
faible car, disposant de moins de choix, ils
sont peut-étre moins a méme de demander une
baisse de prix aprés avoir pris connaissance
de I’exposition au risque du logement. Au
contraire, si I’offre est abondante par rapport
a la demande, les acheteurs potentiels peuvent
plus facilement négocier le prix a la baisse ou
se retirer de la vente.
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On utilise les zonages de la loi Robien dite
« recentrée » comme indicateurs de la tension
sur les marchés immobiliers en 2006 ; fixés en
aout 2006, ils découpent le territoire en 4 zones
selon la tension sur les marchés. La zone A, la
plus tendue, inclut notamment Paris et 1’ag-
glomération parisienne, la Cote d’Azur et des
communes du Genevois frangais ; le nombre
de vente dans un zonage PPRi aprés le 1¢ juin
2006 y étant tres faible (4 sur 632 ventes d’ap-
partements, 7 sur 375 ventes de maisons), on
I’exclut de I’estimation. La zone B1 englobe les
agglomérations de plus de 250 000 habitants, le
pourtour de la Cote d’Azur, les départements
outre-mer et la Corse ; la zone B2 inclut les
autres agglomérations de plus de 50 000 habi-
tants et les autres agglomérations chéres des
zones frontaliéres, littorales et en bordure de
I’agglomération parisienne ; enfin la zone C, la
moins en tension, englobe le reste du territoire.

On ajoute a I’équation de référence les termes
du modele de différences de différences croisés
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avec une indicatrice qui vaut 1 si la commune
est située dans la zone B1 et ceux croisés avec
une indicatrice valant 1 si la commune est située
dans la zone C (la zone B2 est prise comme
référence). L’effet croisé pour une zone don-
née s’interpréte comme un effet additionnel de
I’'TAL dans cette zone par rapport a I’effet sur le
prix des biens de dans la zone de référence.

Pour les appartements, I’entrée en vigueur
de I'’IAL n’a pas eu d’effet significatif sur les
prix quelle que soit la zone considérée. Pour
les maisons, I’TAL a eu un effet additionnel de
- 9 % (significatif & 10 %) sur le prix de vente
dans la zone C et de - 8 % (significatif a 13 %)
dans la zone B1 (tableau 6). L’effet de I'IAL
dans la zone de référence (B2) est positif et
significatif mais plus faible (+ 6 %)%, de sorte
que I’effet total de I'IAL sur le prix de vente
des maisons dans les zones C et B1 est néga-
tif. Ainsi, dans les communes ou les marchés
immobiliers sont les moins tendus, I’entrée en
vigueur de 1’obligation d’IAL s’est accompa-
gnée d’une baisse du prix de vente de 1’ordre
de 3 %. Dans les communes de la zone ten-
due B1, I’effet serait négatif mais de moindre
ampleur et moins significatif.

Test « placebos »

On teste maintenant 1’effet d’une mise en place
fictive de I’ AL a différentes dates antérieures a
celle de I’entrée en vigueur de I’IAL (1< février,
1¢ mars, 1° avril, 1 mai). L’effet attendu de
cette politique placebo est nul. S’il était signifi-
catif, cela indiquerait que les vendeurs de loge-
ments exposés a des risques ont anticipé la mise
en place de I'lAL. D’un point de vue métho-
dologique, un effet significatif d’une mesure
« placebo » ferait craindre qu’il existe une dif-
férence significative entre les logements hors et
dans les zones PPR, et que le groupe de controle
retenu ne soit donc pas adapté.

L’écart entre le prix des appartements dans les
zones réglementées PPRi et dans le reste de
la commune n’est pas affecté par une mise en
place fictive de I'TAL au 1¢ février, au 1° mars
ou au 1 avril (tableau 7-A). Toutefois, 1’effet
d’une politique fictive au 1 mai a un effet

22. Cette zone Robien B2 correspond & des marchés immobiliers parti-
culiers, incluant les zones littorales chéres et les zones frontaliéres. L'effet
de I'aménité positive de la proximité d'un littoral ou d'un cours d'eau peut
I'emporter sur I'effet négatif de I'exposition au risque inondation.

Tableau 6

Effet de I'IAL sur I'écart de prix moyen entre les logements dans et hors des zonages des PPRi

selon la tension immobiliére, en % du prix hors frais

Appartements Maisons
. MCO MCO
Modéele MCO Box-Cox T1-T4 MCO Box-Cox TI-T4
Zone Robien B1 12.0* +HHE 7.5 0.05 + 75
(6.9) (7.2) (0.05) (5.7
Zone Robien B2 Réf. Réf. Réf. Réf. Réf. Réf.
Zone Robien C -20.1%* e -18.3* -0.33* o - 29.7%
(10.2) 9.9 (0.06) (6.1)
Zone PPRi 37 + 44 -0.05 - -36
4.2) (4.5) (0.03) (4.0)
Zone Robien B1 x Zone PPRi -9.4* e -10.1* 0 + -1.9
(5.5) (5.9) (0.05) (6,6)
Zone Robien C x Zone PPRIi -5.6 - -6.6 0.11** H 10.7*
0 0 0 0
Aprés le 1¢" juin x Zone PPRIi -15 - -47 0.06* +° 21
(IAL obligatoire) (4.8) (5.6) (0.03) 4.7)
Zone Robien B1 x Aprés le 14 + 34 -0.08° -° -29
1" juin x Zone PPRi (5.3) (6.7) (0.06) (7.8)
(IAL obligatoire)
Zone Robien C x Apres le 8.7 + 42 -0.09% - -37
1¢"juin x Zone PPRi (8) (10.7) (0.05) (7.3)
(IAL obligatoire)
Lambda 0 0.2 0 0 042 0
R2 0.58 0.59 0.57 0.51 0.52 0.51
Nombre d'observations 8408 8408 3989 8935 8935 4098

Note : *** significatif & 1 %, ** a5 %, *a 10 %, ° a 15 %. Les écarts-types sont clustérisés (cf. tableau 3).

Champ : communes de France métropolitaine dans lesquelles au moins une transaction immobiliére a été enregistrée en 2006, soumises a un
PPRi en 2006, hors zonage sismique et hors périmétre d'un arrété de catastrophe naturelle en 2006.

Source : bases notariales Perval et BIEN (2006) ; Cartorisque, ONRN ; Insee ; Corine Land Cover, IGN ; calculs de I'auteur.
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Tableau 7

Effet de I'IAL sur I'écart de prix moyen entre les logements dans et hors des zonages des PPR;,
selon placebo (en % du prix hors frais d’agence et de notaire)

A - Spécification principale B — Sensibilité
| Février | Mars | Avril | Mai | Février | Mars | Avril | Mai
Appartements Appartements
Zone PPRi x Aprésle 1* | 0.1 -0.0 -13 | -45" Zone PPRi x Aprés le 1% du 0.5 2 -15 | -39
du mois de ... (3.4) (2.4) (2.6) (2.5) mois de ... (37) | @7 | (35 | (27
R2 0.58 0.58 0.58 0.58 RDC x Zone PPRi x Aprés le -24 | -176*| 03 -45
Nombre d'observations | 3468 | 3468 | 3468 | 3468 1 du mois de . (80) | (98) | (135) | (14.1)
Maisons R2 0.58 0.58 | 0.58 | 0.58
Zone PPRix Aprés le 1 | -4.2 -18 -7 10 Nombre d'observations 3468 | 3468 | 3468 | 3468
du mois de ... (4.4) (3.6) (3.8) 4.7 Maisons
R2 0.5 0.5 0.57 0.57 Zone PPRi x Apreés le 1¢" du -5.1 -05 | -28 | -15
Nombre d'observations | 3465 | 3465 | 3465 | 3465 mois de . (49) | 38 | B7) | (38)
Au moins une Cat Naten 2005 | 11.6* 0.7 36 =71
x Zone PPRix Aprésle 1du | (6.0) | (4.8) | (5.1) | (5.1)
mois de ...
R2 - 0.58 | 0.58 | 0.58
Nombre d'observations 3468 | 3468 | 3468 | 3468

Note : *** significatif a 1 %, ** a5 %, * a 10 %, ° a 15 %. Les écarts-types sont clustérisés (cf. tableau 3).

Champ : communes de France métropolitaine dans lesquelles au moins une transaction immobiliére a été enregistrée en 2006, soumises a un
PPRn en 2006, hors zonage sismique et hors périmétre d'un arrété de catastrophe naturelle en 2006.

Source : bases notariales Perval et BIEN (2006) ; Cartorisque, ONRN ; Insee ; Corine Land Cover, IGN ; calculs de I'auteur.

significatif de - 5 %. Cela suggere qu’apres le
1°"mai 2006, le prix des appartements des zones
réglementées du PPRi était déja peut-étre plus
bas que celui des appartements dans le reste de
la commune, ce qui pourrait étre le signe d’un
léger effet d’anticipation. Au contraire, I’entrée
en vigueur de I’IAL a des dates fictives n’a pas
d’effet sur le prix des maisons, quelle que soit la
date. Ce test permet de ne pas rejeter les hypo-
theses d’identification du modéle de différences
de différences pour les maisons.

On reprend pour finir les tests de sensibilité
pour lesquels des effets significatifs avaient été
obtenus (tension du marché immobilier pour
les maisons, étage et sinistralité de la com-
mune pour les appartements). Pour les mai-
sons, I’effet d’une obligation d’IAL placebo
croisée avec les zones Robien n’est pas signi-
ficatif. Pour les appartements, 1’effet d’une
obligation d’IAL fictive croisée avec 1’étage est
significatif pour une date de mise en place au
1° mars ; cela suggere que le prix des apparte-
ments en rez-de-chaussée était déja peut-Etre
plus bas dans les zones réglementées du PPRi
que dans le reste de la commune. Ce résul-
tat laisse craindre un biais dans I’estimation
de I’effet de la mise en place de I'TAL sur le
prix des appartements en rez-de-chaussée dans
les communes sous PPRi et incite & interpréter
avec prudence le résultat du modéle en diffé-
rences de différences. De méme, une obligation
fictive d’TAL au 1* février a un effet positif sur
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le prix des appartements lorsqu’ils sont situés
dans des communes touchées en 2005 par une
catastrophe naturelle, par rapport & ceux situés
dans une commune épargnée (effet non signifi-
catif), ainsi que ceux situés dans les communes
touchées au moins une fois au cours des 5 ans
précédents la vente.

L’objectif de cet article était de tester 1’hypo-
thése d’information parfaite et complete du
mod¢le de prix hédoniques sur les marchés
francais des biens immobiliers. L’entrée en
vigueur de 1’obligation d’IAL pour les biens
situés dans le périmétre d’un PPR a été étudiée
comme une expérience quasi-naturelle de choc
d’information pour les ventes de logements.

Les résultats des estimations suggérent que
I’IAL n’a pas eu d’effet notable sur le prix
moyen (hors frais) des ventes de biens immo-
biliers a I’échelle des 484 communes soumises
a un PPRi étudiées prises dans leur ensemble.
Une premiere possibilité est que la majorité des
acheteurs était déja suffisamment informée de
I’exposition aux risques avant I’TAL et que I’hy-
pothése d’information parfaite et compléte est
vérifiée. 11 est toutefois également possible que
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les acquéreurs soient mal informés par I'IAL
(¢tat des risques difficile a comprendre, infor-
mations techniques, etc.), et que ce dispositif
n’améliore pas leur perception des risques, ou
que les ménages soient informés trop tard dans
la transaction, de sorte que cette nouvelle infor-
mation n’est pas utilisée au moment des négo-
ciations sur le prix. Dans ce cas-la, ’effet de
I’information préventive sur la perception des
risques est sous-estimé, puisque les ménages ne
peuvent pas I’intégrer dans les négociations.

Néanmoins, dés 1’année de sa mise en place,
pour certaines catégories de logements et dans
certaines communes, on observe un effet dépré-
ciatif de I'IAL sur le prix de vente des loge-
ments anciens. La mise en place de I'IAL a en
effet entrainé, en moyenne, une baisse de 9 %
du prix des appartements en rez-de-chaussée
des communes soumises a un PPRi. Les résul-
tats suggérent également un effet a la baisse
sur le prix des maisons situées dans les mar-
chés immobiliers peu tendus (zone Robien
dite « recentrée » C). Le dispositif aurait alors
modifié la perception de certains acheteurs vis
a-vis des risques naturels, ce qui fragilise I’hy-
pothése d’information parfaite et compléte sur

les marchés immobiliers. Ces derniers résultats
plaident pour la prudence dans I’interprétation
des résultats du modéle de prix hédoniques
pour des attributs qui ne sont pas directement
observables ou difficiles a appréhender, comme
I’exposition aux risques naturels.

Le manque de recul temporel par rapport au
déploiement du dispositif est la principale limite
de cette étude. Certains acquéreurs potentiels
ont en effet pu renoncer a I’achat apres avoir
recu 1’état des risques. L’effet & court terme de
I’'TAL serait alors d’allonger les délais de vente
des biens en zones exposées et réglementées. La
baisse des prix, attendue suite a la baisse de la
demande pour ces biens, ne serait donc observée
que plusieurs mois plus tard, aprés 1’ajustement
de I’offre et de la demande. Faute de données
sur les années précédant et suivant 2006, il n’a
pas été possible de tester cette possibilité.

Il serait donc nécessaire de prolonger cette
étude sur des années supplémentaires, avant et
aprés la réforme, pour obtenir une estimation
plus robuste de cette mesure et de mieux contrd-
ler les effets saisonniers sur les marchés des
ventes immobiliéres. O
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ANNEXE
Formulaire d’état des risques naturels et technologiques de 2006

Ministére de I'E i
e du Dinveloppement Duroble

Etat des risques naturels et technologiques

en application des articles L 125 - 5 et R 125 - 26 du code de I'environnement

1. Cet état des risques est établi sur la base des informations mises & disposition par arrété préfectoral
n° du mis & jour le

Situation du bien immobilier (bati ou non bati

2, Adresse commune code postal

3. Situation de I'immeuble au regard d'un ou plusieurs plans de prévention de risques naturels prévisibles [PPRn]

L'immeuble est situé dans le périméire d'un PPRn prescrit oul non
L'immeuble est situé dans le périmétre d'un PPREn appliqué par anticipation oul non
L'immeuble est situé dans le périmétre d'un PPRn approuvé oul non
Les risques naturels pris en compte sont :

Inondation Crue torrentielle Remontée de nappe

Avalanche Mouvement de terrain Sécheresse

Séisme Cyclone Volcan

Feux de forét autre
4, Situation de I'immeuble au regard d'un plan de prévention de risques technologiques [PPRf]

L'immeuble est situé dans le périmétre d'un PPRt approuvé oui non
oui non

L'immeuble est situé dans le périmeétre d'un PPRt prescrit *
* Les risques technologiques pris en compte sont :
Effet thermique Effet de surpression Effet toxique

5. Situation de I'immeuble au regard du zonage réglementaire pour la prise en compte de la sismicité
en applicafion du décret 91-461 du 14 mai 1991 relatif & la prévention du risque sismique , modifié par le décret n°2000-892 du 13

septembre 2000

L'immeuble est sifué dans une commune de sismicité zone la |:| zone b zone 1l zone i Ione 0

piéces jointes

6. Localisation
exfraits de documents ou de dossiers de référence permettant la localisation de limmeuble au regard des risques pris en compte

vendeur/bailleur — acquereur/locataire

7.Vendeur - Bailleur Nom prénom
rayer la mention inutile

8. Acquéreur - Locataire Nom prénom
rayer la mention inutile

9. Date a le

Le présent état des risques naturels et technologiques est fondé sur les informations mises & disposition par le préfet de département.
En cas de non respect, 'acquéreur ou le locataire peut poursuivre la résolution du contrat ou demander au juge une diminution du prix.
[V de I'article 125-5 du code de 'environnemant]
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