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De plus en plus d’acteurs financiers mondiaux a la recherche d’investissements
rentables s’intéressent a l'espace urbain bruxellois : bureaux, centres commerciaux,
logements ... Progressivement, ces nouveaux acteurs s’établissent a Bruxelles et avec
eux de nouvelles stratégies d’investissements. Les conséquences de cette
financiarisation ne sont pas favorables a la majorité des habitants. Au contraire, elles
accentuent les inégalités existantes. Dans une seconde analyse, nous verrons les

alternatives qui sortent le logement de la logique de rendement.

En quelques mots :

e La financiarisation de la production urbaine est entendue comme « le rdle
croissant des marchés financiers et bancaires dans le financement, le
développement et I'exploitation des espaces urbains (immobilier, grands

’ . . . . . 1
équipements, infrastructures, projets urbains de grande taille) » .

e Nous verrons trois fagons de financiarisation de la production urbaine : acheter a
bas prix, vente a prix élevé, la rente immobiliere long terme et la titrisation des

crédits hypothécaires

Mots clés liés a cette analyse : logement, logement social, crédit hypothécaire, crise financiere

L’immobilier est depuis longtemps un bien d’investissement : les petits investisseurs
veulent sécuriser leur retraite avec un bien immobilier mis en location, les sociétés de
capital investissement acheétent a bas prix et vendent a prix fort, les investisseurs
institutionnels cherchent dans 'immobilier un investissement moyen long terme... Tous
considérent 'immobilier comme un produit d’investissement qu’il faut rentabiliser.

Evidemment, tous les investisseurs n’ont pas le méme poids ni la méme influence sur le
marché. Mais de maniere générale, plus il y a d’investisseurs, plus les prix du foncier et
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les loyers augmentent. Avec 'internationalisation des capitaux, les innovations
technologiques, la montée en puissance du secteur financier et la globalisation,
I'investissement dans 'immobilier a pris une dynamique trés “financiere”. Le concept de
financiarisation permet de mettre en lumiére la dépendance croissante d’un secteur a la
finance. Autrement dit, « la domination des acteurs financiers, des marchés, des
pratiques, des modes d’évaluations et des récits a diverses échelles, qui entraine une
transformation structurelle des économies, des entreprises (y compris les institutions
financiéres), des Etats et des ménages »". Cette financiarisation est en cours, a différentes
échelles et avec des stratégies variées.

Cet article étudie comment Bruxelles se financiarise progressivement. Selon les
géographes francais Ludovic Halbert et Renaud Le Goix, la financiarisation de la
production urbaine « est entendue comme le role croissant des marchés financiers et
bancaires dans le financement, le développement et ’exploitation des espaces urbains
(immobilier, grands équipements, infrastructures, projets urbains de grande taille) »
Nous partirons de ’analyse sur la financiarisation du logement en Belgique et a
I’étranger de Manuel Aalbers4, professeur de géographie a la KU Leuven, pour
développer ces stratégies financieres dans le secteur du logement a ’ensemble de la
production urbaine bruxelloise.

1. La production urbaine bruxelloise

Dans les années 1960 et 1970, la question urbaine’ a pris de 'ampleur, 'idée que I’espace
urbain n’est pas donné comme un fait naturel mais est activement produit, a gagné en
popularité. L’espace urbain se décline en 3 dimensions : des formes matérielles
(batiments, voiries, chantiers, espaces publics...), des symboles (des représentations, des
images attachées a des lieux....) et des normes (des regles, politiques...). Aucune de ces
dimensions n’est un fait naturel, ce sont toutes des constructions sociales. Produire la
ville est éminemment politique, puisque cet enjeu est a 'intersection d’acteurs et
d’usagers aux ressources et aux positions inégales. Produire ’espace est une activité

2 Aalbers, M.B., 2017. The variegated financialization of housing. International Journal of Urban
and Regional Research, 41(4), pp.542-554.

3 Halbert L. et Le Goix R., 2012. La ville financiarisée, Revue Urbanisme, n® 384, mai-juin 2012

4 Aalbers M., “La financiarisation du logement en Belgique et a I’étranger”, Rassemblement
bruxellois pour le droit a I’habitat, novembre 2019, disponible sur :
http://rbdh-bbrow.be/spip.php?article1977

®> Voir Henri Lefebvre, Manuel Castells et David Harvey
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sociale conflictuelle, car elle implique de faire des choix entre des intéréts et des
aspirations divergentes. Considérer ’espace urbain comme une production sociale
amene de nombreuses questions : par (sans) qui ’espace urbain est produit ? Pour
(contre) qui ? Comment ? Par quels moyens ou instruments ? Qui décide (ou pas) ?°

Historiquement, la production urbaine a Bruxelles a été en grande partie menée par les
promoteurs immobiliers et leurs intéréts . Le terme “Bruxellisation” est d’ailleurs utilisé
par les urbanistes pour désigner une ville livrée aux promoteurs au détriment du cadre
de vie de ses habitants, sous couvert d’'une modernisation nécessaire. Le terme a surtout
été utilisé pour dénoncer la folie urbanistique des années 60 et 70, ou les promoteurs ont
détruit énormément de batiments historiques a haute valeur architecturale pour
construire des batiments fonctionnels a moindre cofit et au rendement maximum. A
cette période, les bureaux étaient 'investissement immobilier les plus intéressants sans
régulation urbanistique en vigueur. Les promoteurs en ont donc construit partout et
n’importe comment. Dans une vidéo d’archive de 1982 sobrement intitulée “La politique
du bulldozer a Bruxelles”, le journaliste déplore cette Bruxellisation « si on continue
comme ¢a, Bruxelles ne sera bientot plus qu’un immense bureau plein de trous a lintérieur
duquel circuleront les voitures»". Depuis, la folie urbanistique s’est un peu calmée
(quoique), mais avec la globalisation des capitaux, de nouveaux acteurs et stratégies ont
fait leur apparition dans I’espace urbain bruxellois. Cet article fait le point sur
I’émergence d’acteurs financiers dans la production urbaine bruxelloise. Il s’agit
d’étudier par quels moyens et a travers quelles stratégies ces nouveaux acteurs tirent
profit des espaces urbains.

2. Acheter a has prix, vendre a prix élevé

Une forme de financiarisation est la stratégie de placement a court terme des sociétés de
capital-investissement et des hedge funds (fonds spéculatifs avec rendement attendu
élevé) qui cherchent a acheter a bas prix et a vendre au prix fort. Ces sociétés ont une
orientation a court terme (3 a 5 ans), sont fortement endettées (peu de capitaux propres)

¢ Van Criekingen, “La ville est un champ de bataille”, Lava, n°3, 22 décembre 2017, disponible sur :
https://lavamedia.be/fr/la-ville-est-un-champ-de-bataille/

"Vandermotten C., 2019. Planification urbaine & rapports de force socio politiques,
Inter-environnement Bruxelles, disponible sur :
http://www.ieb.be/Planification-urbaine-rapports-de-force-socio-politiques

8 La politique du bulldozer a Bruxelles, Antenne Soir, 1982, Vidéo d’archive disponible sur :
https://www.sonuma.be/archive/la-politique-du-bulldozer-a-bruxelles
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et investissent généralement peu dans I’entretien.

A Bruxelles, cette stratégie est visible dans différents types d’actif immobiliers, comme
les centres commerciaux, qui s’averent étre un investissement rentable pour les
investisseurs. L’exemple du centre commercial bruxellois Docks est assez parlant.
Initialement construit par Equilis, filiale immobiliere du groupe Mestdagh, il a été
revendu a un fonds d’investissement canadien AIMco avec un bénéfice de 90 millions
d’euros, une belle affaire’. A seulement 4 kilométres de 13, 1e groupe francais
Unibail-Rodamco-Westfield, premier groupe coté de I'immobilier commercial au monde,
souhaite construire un centre commercial dans le cadre du méga projet NEO au Heysel.
Malgré les nombreuses critiques (environnementales, de mobilité, de modeéle
économiques, des riverains... ), Rudi Vervoort, Ministre-président de la Région de
Bruxelles-Capitale et Philippe Close, bourgmestre de la Ville Bruxelles, ont confirmé il y a
un mois au Mapic (Marché international des implantations commerciale & Cannes) que le
projet se fera' .

Autre exemple, la trés controversée future méga prison de Haren qui va étre construite
et gérée par un consortium d’entreprises dont Macquarie, un gros acteur financier
australien. Le risque, comme expliqué dans ’enquéte des journalistes indépendants Tout
va bienlz, est que ce type d’entreprise financiere se focalise surtout sur la rémunération
de ses actionnaires et se soucie que trés peu du service rendu a la société. A 'image de ce
qu’ils ont fait a Londres : en 2006, Macquarie a racheté Thames Water, société de gestion
d’eau potable et d’eaux usées de ’agglomération de Londres, pour la revendre en 2017.
Durant cette période, ils ont versé un milliard d’euros a leurs actionnaires. Et pourtant,
endéans cette méme période, Macquarie a endetté Thames Water a hauteur de 8,7
milliards d’euros. Pire encore, le service était misérable, le prix de I’eau a fortement
augmenté, le niveau de pollution de ’eau de la Tamise a atteint des niveaux intolérables
de leur faute et 646 millions litres d’eau ont été perdus quotidiennement a cause de

° Coulée P. “Docks est vendu”, L’Echo, 4 mai 2018, disponible sur :
https://www.lecho.be/entreprises/immobilier/docks-bruxsel-est-vendu/10008847.html

19 Voir les analyses d’Inter Environnement Bruxelles “Main basse sur le plateau du Heysel” sur le
sujet : https://www.ieb.be/-Main-basse-sur-le-plateau-du-Heysel-

11 Mikolajczak C., “Neo 1 et le centre commercial “Westfield Mall of Europe” doivent ouvrir en
2024... Mais il reste des étapes a franchir”, La Libre, 14 novembre 2019, disponible sur :
https://www.lalibre.be/economie/immo/bruxelles-heysel-neo-1-et-le-centre-commercial-westfield-

mall-of-europe-doivent-ouvrir-en-2024-mais-il-reste-des-etapes-a-franchir-5dcd4816d8ad58130db1
89d5

12 “prison de Haren : multinationales et scandale d’état”, Tout va bien, 5 juin 2019, accessible sur :
https://www.youtube.com/watch?v=nhepwWC9HVE&t=2s
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tuyaux qui fuient... Au vu de leur gestion du service d’eau a Londres, on peut s'inquiéter
pour le sort de nos prisonniers.

Sur la question du logement, Alice Romainville a écrit sa thése sur “La production
capitaliste de logement a Bruxelles” . Elle considére comme financiarisées les sociétés
dont I'objet principal correspond a des services financiers, dont les revenus financiers
excedent leurs revenus liés a leur activité productive “de base” ou les sociétés qui sont
cotées en bourse. Ces criteres s’appliquent aux promoteurs ou aux groupes auxquels ils
appartiennent. Selon ces critéres, et sur les années 2003, 2007, 2008 et 2011, 14% des
sociétés font transiter du capital financier, en grande partie international représentant
quasi 50% de la production. Ce phénomeéne est relativement récent, a 'image de
Bouygues immobilier, Koninklijke BAM groep ou Nexity qui ont ouvert un bureau
immobilier a Bruxelles dans les années 2000. Vu la diversité d’acteurs financiers qui
opérent sur le marché du logement, il est assez difficile de distinguer leur stratégie (court
ou long terme), mais leur présence croissante dans ce marché est indéniable.

La recherche de rendement a court terme via la logique d’achat a bas prix et de vente au
prix élevé peut se décliner a tous les actifs immobiliers (centres commerciaux, prisons,
bureaux, logements...). Dans une volonté de développement économique, le
gouvernement bruxellois attire et encourage les investisseurs belges ou étrangers a
investir a Bruxelles. Pourtant, selon Mathieu Van Criekingen et Gilles Van Hamme,
géographes a ’'ULB, ces politiques de développement urbain ne sont pas a ’avantage des
habitants. Au contraire, elles provoquent régression sociale et accroissement des
inégalités“.

3. Rente immobiliere a long terme

En raison de la crise et des difficultés d’acces au financement, certaines sociétés de
capital-investissement et hedge funds ont été mis en difficulté et une autre stratégie de
financiarisation a pris de importance. Le principe vient des Etats-Unis : les “Real Estate
Investment Trusts” (REIT) sont des entreprises qui possedent et exploitent des actifs
immobiliers qui rapportent une rente a travers leur location. Les portefeuilles d’actifs
immobiliers des REIT comprennent bureaux, centres commerciaux, hopitaux, hotels,

13 Romainville A., 2015. La production capitaliste des logements a Bruxelles. Promotion
immobiliére et division sociale de I’espace. Carnets de géographes, (8).

14 Van Hamme, G. and Van Criekingen, M., 2012. Compétitivité économique et question sociale: les
illusions des politiques de développement a Bruxelles. Métropoles, (11).

Quand la finance prend possession de la ville 5



entrepOts, maisons de retraite et évidemment des logements. Ils émettent ensuite des
actions et la rente percue par les loyers permet de rémunérer les actionnaires. « Les REIT
constituent une opportunité pour monsieur et madame tout le monde de bénéficier de la

. ey . 37 . . . 15
rente immobiliére », avance une vidéo explicative/promotionnelle des REIT .

En investissant de ce type de structure, un investisseur peut en effet détenir une portion
d’un portefeuille de propriétés tres diversifié, ce qui - comme le sait tout bon investisseur
- réduit les risques par rapport a I'investissement dans un ou plusieurs biens immobiliers
(entiers). Les REIT optent pour une stratégie d’investissement a long terme pour créer un
flux de trésorerie stable pour les actionnaires. En général, les REIT recherchent un
rendement de 4 & 6% stable. Aux Etats-Unis, le nombre de REIT a considérablement
augmenté ces dernieres années' .

En Belgique, les REIT s’appellent Société Immobiliére Reglementée (SIR) (anciennement
société d’investissement a capital fixe, SICAFI). Elles existent depuis 1995 et profitent
d’un régime fiscal extrémement favorable. Il en existe actuellement 17 en Belgique, mais
il n’est pas exclu que des REIT étrangeres s’étendent prochainement chez nous. La
plupart des SIR sont spécialisées dans 'immobilier de bureau, mais elles ont toutes des
spécificités. C’est ainsi que Aedifica se focalisent surtout sur le marché immobilier
médical (donc des hdpitaux) Xior Student Housing les logements étudiants, Ascencio
I'immobilier de commerces (supermarché ou galerie commercante), Care property invest
dans les maisons de retraite , Warehouse de Pauw dans les entrepots logistiques, Home
Invest Belgium dans les logements “classiques”. Toutes ces entreprises évoluent dans un
environnement compétitif, ou elles se doivent d’étre rentables pour attirer des
actionnaires. Des lors, il est dans I’intérét de ces sociétés que les loyers des bureaux,
logements étudiants, maisons de retraite, entrepots, logements, etc. augmentent. Mais
est-ce que c’est dans l'intérét de la collectivité, de notre société, de ceux qui ont le plus
besoin d’aide ?

Il existe d’autres facons de générer une rente continue a long terme. Depuis peu certains
acteurs financiers, comme la banque privée Degroof Petercam, s’intéressent au marché

15 Vidéo explicative de Nareit1, représentant de ces trusts :
https://www.youtube.com/watch?v=yDI1 uL.R50s

16 Voir I’évolution du marché des REIT aux Etats Unis
https://www.reit.com/data-research/reit-market-data/us-reit-industry-equity-market-cap

17 Romainville A., “La privatisation des maisons de retraite a ses gagnants et ses perdants”,
Observatoire belge des inégalités, 10 mars 2016, disponible sur :
http://inegalites.be/l.a-privatisation-des-maisons-de
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locatif social. Le Rassemblement bruxellois pour un droit a I’habitat a récemment sorti
une étude (“Le privé a I'assaut du social”lg) pour expliquer les dynamiques dans les
Agences Immobilieres Sociales (AIS). Au départ, les AIS sont issues du monde associatif
comme “pansement” a la crise du logement. Les AIS s‘occupent de toute la gestion d’'un
bien immobilier d’un propriétaire lambda, qu’elles louent a des personnes dans le besoin
a plus ou moins 30% de moins que le prix du marché. Tout le monde est gagnant, le
propriétaire ne doit pas se soucier de son bien, touche une rente et bénéficie d’une
réduction d’impdt. Les personnes dans le besoin trouvent a travers les AIS, un logement
digne et abordable. A défaut de construire du logement public social abordable, les
politiciens (de gauche et de droite) ont favorisé les AIS. Au fil des années, ils ont assoupli
les conditions d’acces, élargi la définition d’abordable et enchainé les avantages fiscaux
dans le but de convaincre de plus en plus de propriétaires. Les gros investisseurs ont vite
flairé le bon coup et ont eux aussi commencé a investir dans les AIS. Mais avec
I’émergence de ces nouveaux acteurs dans ce marché, les risques sont nombreux :
déverrouillage des loyers (les gros investisseurs ont une influence politique et pourraient
réclamer une plus large définition du logement abordable), provisoire (I'illusion qu’on
crée du logement abordable alors que celui-ci n’est que temporaire), division de ’espace
(les AIS sont normalement dispersées dans Bruxelles alors qu’elles le sont beaucoup
moins avec de plus gros projets). Enfin, est-ce une bonne stratégie de rendre le social
rentable pour que les promoteurs privés s’y investissent plutét que d’investir dans du
logement public social a I’écart des questions de rentabilité pour étre str de pouvoir offrir
du logement décent et abordable ?

A qui appartient la ville si ’on laisse les SIR accroitre continuellement leur portefeuille
d’actifs immobiliers ? Et quelles conséquences pour les habitants s’ils sont tributaires de
sociétés cotées en bourse pour se loger ? Autrement dit, les sociétés immobiliéres
pourront décider qui habite en ville ou dans certains quartiers en fonction des loyers
qu’elles établissent.

4. La titrisation des crédits hypothécaires

Voyons a présent une derniere stratégie de financiarisation. Celle-ci, contrairement aux
deux stratégies précédentes, n’est pas visible dans ’espace public. Pratiquement tout le

18 Le privé a I’assaut du social”, Rassemblement bruxellois pour le droit a 'habitat, décembre
2018, disponible sur :

http://www.rbdh-bbrow.be/IMG/pdf/le prive a 1 assaut du social - du neuf pour les agences i
mmobilieres sociales.pdf
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monde contracte un crédit hypothécaire pour construire ou acheter un bien immobilier.
Pour ce faire, particuliers ou entreprises se rendent auprés d’une institution bancaire qui
leur accordera (ou non) un crédit long terme a un certain taux d’intérét. Autrefois, la
plupart des préteurs hypothécaires étaient des institutions locales ou régionales.
Aujourd’hui, ce sont des préteurs nationaux (Belfius, KBC ...) ou des filiales de préteurs
internationaux (ING, BNP Paribas...) actifs sur le marché mondial du crédit.

Le volume de ces préts hypothécaires a énormément augmenté au cours du dernier
siecle, et plus particulierement depuis les années 1980. L’encours des préts hypothécaires
s’élevait a 7.000 milliards d’euros en 2017. Ainsi, la dette hypothécaire en Europe a
grimpé de 32 a 50% du PIB européen entre 1998 et 2016. Vu le volume de ces crédits, un
marché secondaire extrémement intéressant est possible a travers la titrisation de ces
crédits. La titrisation de ces crédits hypothécaires est historiquement la premiére forme
de financiarisation de I'immobilier. Elle permet aux préteurs (institutions bancaires et
agences de crédit) de vendre leurs portefeuilles hypothécaires a des investisseurs sur un
marché secondaire.

Initié par les entreprises américaines Fannie Mae et Freddie Mac dans les années 1960, la
titrisation des crédits hypothécaires a pris une ampleur immense et a propulsé
I'influence et le pouvoir du secteur financier. Avant d’expliquer concrétement comment
les institutions bancaires font pour vendre un portefeuille de crédits hypothécaires, il est
important de revenir sur ce qu’est un produit dérivé. Les produits dériveés financiers sont
des contrats entre deux parties qui fixent la valeur future d’un actif sous-jacent (ici, un
portefeuille de crédits et le risque associé). Sa valeur fluctue en fonction de I’évolution du
taux ou du prix d’un produit (I’actif sous-j acent)lg. Initialement prévu pour couvrir un
risque futur dans une activité productive, il est depuis quelques années surtout utilisé
comme un investissement spéculatif a court terme. Une panoplie de différents types de
contrats a émergé et pris en importance depuis les années 1990 : futures, forwards,
options, swaps, warrants...

. . 1y 20 T . L
Concretement, pour rendre cette titrisation possible , les institutions préteuses ont créé
des “cartes de score” standardisées pour les débiteurs (emprunteurs) afin d’évaluer leurs
risques de défaut de paiement. Certaines institutions financiéres (comme Fannie Mae et

19 Voir a ce propos Bayot B., Les produits dérivés, Financité, février 2001, disponible sur
https://www.financite.be/fr/reference/les-produits-derives

20 Aalbers, M.B., 2016. The financialization of home and the mortgage market crisis. In The
Financialization of Housing (pp. 40-63), Routledge.
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Freddie Mac) ont ensuite développé des produits financiers dérivés avec comme actif
sous-jacent un ensemble de ces crédits hypothécaires (et leurs taux de risque). Il s’agit de
rassembler différents crédits pour les “sécuriser”. En effet, le risque que de nombreux
crédits ne soient pas remboursés est plus faible que le risque qu’un seul crédit ne soit pas
remboursé. Les ensembles de crédits hypothécaires peu risqués ont un rendement faible,
tandis que les ensembles risqués ont un rendement plus élevé. Par la suite, et a défaut
d’avoir des réglementations encadrant ce marché, toutes sortes de dérivés financiers ont
été créés, mélangeant toutes sortes de crédits et de débiteurs (pas toujours en mesure de
rembourser leurs préts, notamment ceux qu’on a appelés les subprimes).

Ces dérivés financiers ont été échangés entre acteurs financiers partout dans le monde.
Cachés derriere des noms complexes, des chiffres, des graphiques et la certitude que les
produits dérivés liés aux créances hypothécaires étaient peu risqués, presque aucun
acteur financier n’a vu la crise arriver. Car parmi ces produits dérivés échangés
mondialement, beaucoup avaient des subprimes comme actif sous-jacent. En 2007,
lorsque de nombreux crédits subprimes ont accumulé des défauts de paiement, la valeur
de ’ensemble de leurs produits dérivés a chuté”'. Certains acteurs financiers possédaient
tellement de ces dérivés que la perte de valeur des dérivés a entrainé leur faillite causant
d’autres faillites et mettant en difficulté I’économie mondiale.

En réponse a la crise, pas mal de régulations ont été mises en place concernant ’octroi
des crédits, le type de dérivés qui pouvait étre créé, etc, mais rien n’a réellement changé.
Les principaux acteurs financiers en difficulté ont été sauvés avec de ’argent public, les
dérivés financiers sont plus nombreux que jamais, les taux d’intérét bas incitent les gens
a contracter un crédit hypothécaire et les acteurs financiers cherchent continuellement
de nouvelles facons d’augmenter leur retour sur investissement qu’importe les
externalités.

Contrairement aux Etats-Unis, les créances hypothécaires n’étaient quasiment pas
titrisées en Belgique en 2007. Si la crise s’est étendue au pays, c’est parce que des acteurs
financiers possédaient une série de ces dérivés financiers pourris. Des lors, on pourrait
penser que les régulateurs auraient compris les risques liés a la titrisation des créances
immobilieres et créé des lois, soit en les interdisant, soit en limitant les risques pour la
population (avec la séparation des activités bancaires, par exemple). Il n’en est rien. La
titrisation des créances hypothécaires a réellement commencé en Belgique apres la crise.

21 Le film The Big Short (Le casse du siecle, Adam McKay, Paramount Pictures, 2015) illustre assez
bien la crise des subprimes de 2007
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Seuls 5% des crédits immobiliers belges étaient titrisés en 2007 alors quaujourd’hui
environ un quart de la dette hypothécaire belge est titrisée. En 2017, 10 ans apres la
crise, une étude menée par la Banque nationale de Belgique soulignait que le marché des
préts hypothécaires pourrait étre séverement mis a mal en cas de croissance rapide du
chc“)magezg. A qui profite la titrisation des dettes hypothécaires ? Au vu des potentiels
risques de crise financiere, est-ce que la croissance des titrisations est souhaitable ?

Conclusion

La financiarisation de I’espace urbain menace I’accessibilité de la ville pour ses
habitants. Le secteur le plus délicat est clairement le logement. Les économistes Jézabel
Couppey-Soubeyran et Marianne Rubinstein considerent la hausse des prix de
I'immobilier comme la principale cause de I’accroissement des inégalités de patrimoine24
. Lorsque les propriétaires et les investisseurs (financiers ou non) bénéficient d’'une
montée des prix de 'immobilier, les bas revenus, étudiants, vieilles personnes isolées,
nouveaux arrivants et autres précarisés ont de plus en plus de mal a trouver un
logement décent. Pas étonnant que le géographe David Harvey consideére le logement
comme la principale des nombreuses contradictions du capitalismezs. L’extension et la
croissance du marché, censés améliorer les conditions de vie a tous, ne fonctionne pas
dans le cas du logement. Lorsque certains gagnent, d’autres perdent gros.

La financiarisation n’est pas, dans le cas du marché immobilier, a la source des inégalités
et de la crise du logement. Mais en amenant ces nouveaux acteurs, instruments et
symboliques dans le marché de 'immobilier, elle accentue et amplifie les inégalités déja
présentes. Il est plus facile pour une famille en situation précaire de demander un délai
de paiement a un propriétaire qu’elle connait qu’a AG Real Estate. De la méme maniere,
les acteurs financiers sont plus influents dans ’accroissement des prix de I'immobilier
que le propriétaire de deux maisons en location. Les conséquences de la financiarisation
du marché de 'immobilier sont multiples et négatives pour les habitants :

22 Romainville, A., 2015. La production capitaliste des logements a Bruxelles. Promotion
immobiliére et division sociale de I’espace. Carnets de géographes, (8).

23 Du Caju, P., 2017. Pockets of risk in the Belgian mortgage market: Evidence from the Household
Finance and Consumption Survey (HFCS) (No. 332). NBB Working Paper. Disponible sur :
https://www.econstor.eu/bitstream/10419/173785/1/wp332en.pdf

24 Couppy-Soubeyran, J. & Rubinstein, M. 2014 L’économie pour toutes. Un livre pour les femmes
que les hommes feraient bien de lire. La Découverte, Paris,164 pages.

5 Aalbers, M.B. and Christophers, B., 2014. Centring housing in political economy. Housing, Theory
and Society, 31(4), pp.373-394.
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désinvestissement, éviction des locataires a bas revenu, augmentation de prix,

. . . . 26 . . . . s 2
polarisation sociale croissante . Enfin, si la situation actuelle est si inégale et
uniquement au bénéfice d’'une minorité, qu’attendons-nous pour changer les regles du

jeu?
Félicien Dufoor

Décembre 2019

6 Romainville, A., 2015. La production capitaliste des logements a Bruxelles. Promotion
immobiliére et division sociale de I’espace. Carnets de géographes, (8).
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Si vous le souhaitez, vous pouvez nous contacter pour organiser avec
votre groupe ou organisation une animation autour d'une ou
plusieurs de ces analyses.

Cette analyse s'integre dans une des 3 thématiques traitées par le
Réseau Financité, a savoir :

Finance et société : Cette thématique s'intéresse a la finance comme
moyen pour atteindre des objectifs d'intérét général plutét que la
satisfaction d'intéréts particuliers et notamment rencontrer ainsi les
défis sociaux et environnementaux de I'heure.

Finance et individu : Cette thématique analyse la maniére dont la
finance peut atteindre l'objectif d’assurer a chacun, par
l'intermédiaire de prestataires « classiques », I'acces et l'utilisation de
services et produits financiers adaptés a ses besoins pour mener une
vie sociale normale dans la société a laquelle il appartient.

Finance et proximité : Cette thématique se penche sur la finance
comme moyen de favoriser la création de réseaux d’échanges locaux,
de resserrer les liens entre producteurs et consommateurs et de
soutenir financierement les initiatives au niveau local.

Depuis 1987, des associations, des citoyens et des acteurs sociaux se rassemblent au sein
du Réseau Financité pour développer et promouvoir la finance responsable et solidaire. Le
Réseau Financité est reconnu par la Communauté francaise pour son travail d’éducation

permanente.
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