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a vente de logements locatifs sociaux, rendue possible en 1965 et relancée depuis le début des années
2000, est un enjeu de plus en plus marqué pour les organismes Hlm. Si elle est envisagée comme un outil
du parcours résidentiel de leurs locataires, elle est aussi désormais percue comme un mode de
renforcement de leurs capacités d'investissement. La loi portant évolution au logement, a l'aménagement
et au numérique (ELAN) vise ainsi a en faciliter la mise en ceuvre par différentes mesures incitatives ou de
simplification.

Cette perspective de croissance de la vente Hlm s'inscrit dans un contexte de développement des
organismes de foncier solidaire (OFS), dont l'objectif est de favoriser l'accession sociale a la propriété
dans un cadre sécurisé et anti spéculatif. Les organismes de logement social ont été fortement acteurs de

ces initiatives qui ont concerné dans un premier temps la production de logements neufs.

Le modeéle « OFS-BRS » consiste a rendre durable-
ment abordables les logements en accession en
introduisant une nouvelle forme de dissociation
pérenne du foncier et du bati. L'OFS, détenteur de
l'assise fonciére, détache des droits réels immobiliers
sur une propriété batie ou non batie qu'il céde a
un prix inférieur a celui d'un logement en pleine
propriété par le biais d'un bail réel solidaire (BRS),
un nouveau type de bail qu'il est le seul a pouvoir
mettre en ceuvre. Le ménage bénéficiaire de ce
montage est alors « locataire du foncier » (il paie
une redevance « fonciére » dans des conditions

A chaque revente 'OFS
peut préempter et réunir
la pleine propriété

Au moment de la revente du
logement, le nouveau ménage doit
obtenir l'agrément de l'OFS qui
s'assure du respect des plafonds de
ressources et du prix de vente

@ RePéRes

L'OFS conserve
la propriété fonciere

définies dans le bail) et « propriétaire des murs »
(au travers des droits réels qui lui sont conférés).

La vocation sociale de l'accession est préservée dans
la longue durée grace une clause anti-spéculative
intégrée au bail portant sur les revenus du nouvel
acquéreur et sur le prix de cession. Cette dissociation
et ces conditions de gestion sont inscrites dans la
trés longue durée grace un « rechargement » auto-
matique du bail a sa durée initiale opéré a chaque
revente : sauf a ce que 'OFS en décide autrement, le
bail n'atteint donc jamais son terme.

Un ménage acquiert des
droits réels sur le logement

Le ménage paye une
redevance a l'OFS et s'engage
a utiliser le bien pour sa
résidence principale

P
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Les évolutions législatives permettent l'articulation des deux enjeux :

D la loi « Egalité et Citoyenneté » avait déja autorisé dés 2017 les organismes Hlm & céder des éléments de
leur patrimoine a un OFS en vue de la vente de ces logements en bail réel solidaire (BRS);

D la loi Elan a conforté le r6le des organismes Hlm dans ce dispositif en leur donnant la possibilité
d'étre agréés eux-mémes « organismes de foncier solidaire ».

Ainsi, les organismes Hlm impactés par les enjeux de vente Hlm et précurseurs du modéle « OFS-BRS »
ont pu identifier différents avantages a mobiliser ce modele dans le cadre de la cession de leur patrimoine
locatif Him :

D Garantir la vocation sociale des logements par le dispositif anti-spéculatif propre au BRS qui assure
une revente a des ménages sous plafonds de ressources.

Cette vocation sociale se traduit par la prise en compte des logements en BRS dans le décompte de
l'article 55 de la loi SRU sans limitation de durée.

D La réversibilité permise par le droit de préemption de l'OFS sur le logement a chaque mutation qui
lui permet de devenir propriétaire et notamment de les requalifier en logements locatifs sociaux.

D Assurer l'accompagnement des ménages par 'OFS au titre de sa mission sociale d'accompagnement
et des possibilités de rachat des logements qui peut étre inclus dans les baux, au-dela du cadre
reglementaire.

D L'accompagnement des copropriétés, par le controle de 'OFS sur le bon entretien des biens par les
ménages et le contrble de l'occupation : obligation de résidence principale, possibilité d'interdire la
mise en location.

D Un prix de cession et des mensualités réduites pour le ménage grace au mécanisme de portage
d'une partie de la valeur du logement par l'OFS, qui l'amortit dans la trés longue durée.

D La démultiplication des potentiels de vente permise par l'élargissement des ménages cibles lié a la
baisse des mensualités et la plus-value sociale du dispositif qui permet une meilleure intégration
dans les stratégies des organismes et des collectivités locales.

Pour mesurer le potentiel de ce dispositif, 'Union sociale pour 'habitat et la Fédération des Coop'HLM ont
piloté une étude visant a analyser les conditions de recours a un organisme de foncier solidaire pour la
mise en ceuvre de la vente Hlm. Les résultats et conclusions de cette étude ont été synthétisés dans ce
guide qui vient en complément des Cahiers Repéres n°61 et 61bis' consacrés aux enjeux et outils de la
vente Hlm.

L'étude a permis de définir un cadre juridique et d'expertiser plusieurs montages opérationnels de vente
Hlm en bail réel solidaire afin d'évaluer les impacts financiers et organisationnels des différentes
possibilités.

1. Repéres n°61 : « Vente Hlm : nouveaux enjeux, nouvelles stratégies » et Repéres n°61bis : « Vente Hlm : nouveaux outils »,
publications de l'Union sociale pour l'habitat, septembre 2019
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Dans un premier temps, il convient de distinguer le cas d'un organisme de logement social agréé en tant
qu’organisme de foncier solidaire, qui mettra directement en place les BRS, et le cas de la vente réalisée
par l'organisme Hlm a un OFS tiers, que ce soit un OFS préexistant ou une structure créée spécifiquement.
Dans ce deuxiéme cas, se pose la question de l'articulation du montage entre vente en bloc ou au logement
(au fil de l'eau).

Pour finir, quatre modéles de montage ont été envisagés et sont détaillés par la suite :

D Le modele « internalisé », ou l'organisme Hlm est lui-méme agréé OFS : la mise en place des BRS est
réalisée au fil de l'eau, c’'est-a-dire au rythme de la commercialisation, par l'organisme Hlm
comme dans le cadre de la vente Hlm classique (montage 1).

D Trois modéles dans le cas d'une vente a un OFS tiers :
» Lavente au fil de l'eau a 'OFS qui dissociera le foncier du bati afin de céder les droits réels aux
ménages simultanément a l'acquisition du bien aupres de l'organisme Hlm (montage 2),
> La vente en bloc a un OFS tiers (montage 3),
> La vente en bloc a un OFS tiers et le recours a l'organisme Hlm pour la gestion locative et la
mise en place des BRS aux acquéreurs par le biais d'un BRS Opérateur (montage 4).

_ @ RrepéRres



Le cadre général de la cession
de patrimoine Hlm
en Bail Réel Solidaire
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1. LE CONTEXTE JURIDIQUE ET FISCAL

a) Organisme de Foncier Solidaire et Bail Réel Solidaire

Le dispositif repose sur deux piliers : une structure de portage, l'organisme de foncier solidaire et
un outil juridique, le bail réel solidaire.

L'organisme de foncier solidaire est un nouvel acteur foncier créé par la loi Alur, et agréé par le
préfet. Il a pour but d'acquérir et de gérer des terrains, batis ou non, en vue de la réalisation de
logements a usage de résidence principale, en accession ou en location, sous plafonds de
ressources, par la conclusion de baux réels solidaires (article L. 329-1 du code de l'urbanisme). Il
s'agit en principe d'organismes a but non lucratif, mais la loi ELAN a ouvert le statut d'OFS a
l'ensemble des organismes Hlm visés a l'article L. 411-2 du code de la construction et de 'habitat
(CCH) et aux SEM agréées visées a l'article L. 481-1 du CCH.

Un bail réel solidaire est un bail de longue durée comprise entre 18 et 99 ans qui permet de
consentir des droits réels en vue de la location ou de l'accession a la propriété de logements a
usage d'habitation principale ou a usage mixte professionnel et d'habitation principale (articles L.
255-1 du CCH et L 329-1 du code de l'urbanisme).

Seuls les organismes de foncier solidaire peuvent conclure des BRS et le titulaire ainsi que les
conditions d'octroi du BRS sont fixés par les articles L. 255-2 et L. 255-3 et L.255-4 du CCH. Il peut
ainsi s'adresser soit a:

D Un ménage : le BRS est alors conclu avec des ménages sous plafonds de ressources PSLA voire
inférieurs si des plafonds plus restrictifs sont fixés par U'OFS dans le BRS, Le logement doit étre
destiné a un usage de résidence principale du ménage et le bail peut prévoir que le preneur
pourra (ou non) exercer des activités accessoires dans le bien objet du bail. Le BRS peut
également prévoir que le ménage devra occuper le logement sans pouvoir le louer (L. 255-2 du
CCH).

D Un opérateur : le BRS est alors consenti a un opérateur qui revend ou loue les logements. Il peut
également construire ou réhabiliter l'ouvrage (L. 255-3 et 4 CCH). La construction et la
réhabilitation ne sont donc qu’une option et l'opérateur peut avoir uniguement un réle de
portage et de commercialisation.

Deux sortes de BRS « opérateur » peuvent étre conclu :

> Un BRS Opérateur « accession » (L. 255-3 du CCH) : L'opérateur s'engage a vendre les droits
réels immobiliers attachés a ces logements a des bénéficiaires répondant aux plafonds de
ressources et de prix de vente (PSLA) et, de maniere générale, aux conditions prévues dans
le BRS Opérateur par l'OFS. Les bénéficiaires signent alors avec 'OFS un BRS (BRS « Ménage »)
concomitamment a l'acte de vente des droits réels par l'opérateur. Les droits transférés aux
ménages sont automatiquement retirés du BRS Opérateur. Lorsque la totalité des droits sont
retirés du BRS opérateur, ce dernier s'éteint.

> Un BRS Opérateur « location » (L. 255-4 CCH) : L'opérateur s'engage a mettre les logements
en location dans le respect des plafonds de ressources et de loyers (plafonds PLUS sauf seuils
inférieurs prévus au BRS).
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b) Le mécanisme de dissociation foncier-bati

Lors de la constitution d'un BRS, l'OFS conserve la propriété du foncier mais consent des droits
réels au preneur sur le bien immobilier. Ces droits réels immobiliers conférent la propriété du
logement au preneur, qui verse en contrepartie de cela une redevance a 'OFS.

Dans la mesure ou le transfert de la propriété d'un logement dans le cadre d'un BRS résulte de la
constitution (ou de la cession ultérieure) des droits réels et que ['OFS conserve la propriété du foncier,
ce transfert de propriété ne peut pas étre assimilé par principe a une vente immobiliere. Ainsi chaque
réglementation doit faire l'objet d'une analyse spécifique pour savoir si elle s'applique ou non a la
mise en BRS ou a a cession en BRS.

D La protection de l'acquéreur immobilier organisée par l'article L. 271-1 du CCH (délai de rétrac-
tation/réflexion dit « SRU ») : bien que la réglementation spécifique au BRS ait mis en place une
procédure spécifique (délai de réflexion type Scrivener) pour les offres de cession entre
particuliers (article L. 255-10 du CCH), l'article L255-18 du CCH indique que tout acte permettant
l'acquisition de droits réels en BRS s'inscrit dans le cadre de la protection de l'acquéreur
immobilier du délai de rétractation/réflexion dit « SRU »

Ainsi, tout BRS consenti a un preneur, quel que soit le montage retenu, sera soumis a un délai de
rétractation ou de réflexion. Notamment lors des ventes entre particuliers, il y aura cumul des regle-
mentations avec une offre préalable de cession ouvrant droit au délai de rétractation ou de réflexion.
En revanche, la protection de 'acquéreur en BRS en vente Hlm pour la cession initiale des droits
réels sera similaire a la procédure en vente immobiliére classique ou en vente Hlm.

D Le droit de préemption urbain de la collectivité locale ne s’applique pas : il est exclu lors de la
constitution du BRS initial et lors de la cession des droits réels résultant du BRS car une telle
cession n'est pas explicitement visée dans les cas rendant la préemption possible.

D En matiere de copropriété, la cession des droits réels et la conclusion d’un BRS sont assimilées a
une vente par les textes : le preneur est subrogé dans les droits et obligations de l'OFS. Ainsi, en
matiere de copropriété, le preneur se voit conférer le méme statut qu'un propriétaire ayant
acquis un bien dans le cadre d'une vente classique avec quelques spécificités :

» le preneur dispose du droit de vote pour toutes les décisions de l'assemblée générale des
copropriétaires, a l'exception de décisions relatives aux actes d'acquisition sur les parties
communes, les travaux de transformation / amélioration / addition (article 25 d et n et article
26 a et b de la loi du 10 juillet 1965) ou de décisions concernant la modification du
reglement de copropriété, dans la mesure ou il concerne les spécificités du bail réel solidaire
(L. 255-7-1 -1 du CCH);

> 'OFS exerce également les actions qui ont pour objet de contester les décisions pour lesquelles
il dispose du droit de vote. Aucune charge ne peut étre appelée auprés de 'OFS y compris pour
des frais afférents aux décisions prises par lui ou pour son compte (L. 255-7-1-1 du CCH);

» chacune des deux parties peut assister a 'assemblée générale des copropriétaires et vy
formuler toutes observations sur les questions pour lesquelles elle ne dispose pas du droit
de vote (L. 255-7-1-2 du CCH) ;



’ partie 1 - Cadre général de la cession de patrimoine Hlm en Bail Réel Solidaire

L'organisation de la copropriété elle-méme (reglement de copropriété) est spécifique lorsque l'OFS
est propriétaire de la totalité du foncier, car celui-ci ne constitue alors pas une partie commune et
la question de la gestion juridique des droits réels en partie commune est traitée par les textes :

D les titulaires de baux réels solidaires conferent au syndicat des copropriétaires la gestion de
leurs droits réels indivis (L. 255-7 alinéa 8 du CCH) ;

D le reglement de copropriété peut également prévoir un mandat de recouvrement des redevances
fonciéres au profit du syndic (L. 255-7 alinéa 8 CCH).

Les textes restent peu précis en matiére de travaux et d'amélioration de
I'habitat et il est possible de préciser des éléments dans le reglement
de copropriété. Par exemple, pour le cas de la surélévation ou de la
création de nouveaux tantiemes liés a la création de tout lot pris sur les

parties communes baties, il sera nécessaire de clarifier que le titulaire
de ces nouveaux lots devra non seulement les acquérir auprés de la
copropriété, mais qu'il devra aussi se faire titrer « foncierement» par un
BRS ou un avenant a son BRS.

c) Intégrer la vente du patrimoine en BRS dans une stratégie patrimoniale globale

La vente du patrimoine en Bail Réel Solidaire constitue pour l'organisme Hlm une opération
stratégique de cession de patrimoine au méme titre que la vente Hlm classique. La définition du
périmeétre doit donc nécessairement prendre en compte la stratégie globale de l'organisme :
présence territoriale, diversité des produits et loyers, compositions sociales.

Par ailleurs la valeur immobiliére des résidences et leur potentiel de vente doivent étre évalués aux
regards d'indicateurs financiers, locatif ou encore d'occupation (Capital Restant D, taux de vacance,
impayés, fragilités sociales...), afin d'estimer finement la plus-value réelle dégagée par la vente.

Les modules «contraintes et opportunités», «vente Him» et «vente
en bloc» du Repéres n°62 permettent d'identifier les enjeux de la
vente Hlm a l'échelle macro de l'organisme (enjeux territoriaux, carto-
graphie des implantations, marges de manceuvre et capacités financieres),
lister les données analytiques nécessaires a l'élaboration d'une politique
de vente (données patrimoniales, attractivité, données comptables...)
et arbitrer une méthode pour l'estimation de la valeur de vente.

de patrimoing
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L'estimation de la valeur immobiliere du bien mis en vente est généralement produite par la
méthode dite des cash-flows. Elle procede d'une démarche analytique fondée sur une valorisation
des immeubles en fonction d'une projection sur les apports financiers prévisionnels. La difficulté
de cette méthode réside dans le paramétrage des différentes hypotheses : évolutions pressenties
du marché et du groupe immobilier concerné, horizon de production retenu, taux d'actualisation
considéré, valeur résiduelle au terme de la projection (valeur du foncier, loyers capitalisés).

Pultanl i

Habitat & Territoires Conseil

GROUPE HTC

Ad valorem
Outil d’évaluation de la valeur vénale
du patrimoine immobilier

L'Union sociale pour l'habitat met a disposition des organismes
Hlm l'outil d’estimation immobiliére « Ad Valorem » déve-
loppé spécifiquement pour le patrimoine locatif social. Cet
outil est entiérement paramétrable, il permet de confronter
les résultats de différentes méthodes d’estimations immo-
biliere et comporte deux modules d'arbitrage patrimonial :
l'un pour le vendeur et l'autre pour l'acquéreur.
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Evaluation de la valeur du
bien selon la méthode des
cash-flows actualisés:

» Simuler les résultats
d'exploitation
prévisionnels de
l'immeuble
indépendamment de ses
conditions de financement

» Simulation possible de
plusieur valeurs
résiduelles

Paramétrage
Base de données, hypotheéses financiéres, valeurs résiduelles, coGt de démolition, financement opération...

Résultats
autres

méthodes
d’'évaluation

A partir des données

renseignées dans le

logiciel:

»CRD

» VNC

» Calcul de la valeur par
capitalisation des loyers

» Valeur de l'immeuble a
démolir

» Valeur du foncier libre

Estimation des domaines

Arbitrer entre vente et

maintien en locatif :

» Hypothése de prix de
vente et des conditions
de financement

» Calcul de la valeur
actuelle nette (VAN)

» Maintien en locatif
conseillé : VAN flux
financiers de l'exploitaiton
locative > produit net de la
vente

» Détermination d'un prix
de vente minimum

Consolidation et analyse

Synthése des résultats

Module
arbitrage
«acquéreur»

Apprécier l'opportunité

d’'une acquisition :

» Hypothese de prix et de
financement du projet

» Acquisition conseillée :
VAN de l'investissement
positive

» Calcul d'un prix
d'acquisition maximum

Dans le cas d'une vente en bloc a un OFS partenaire, 'analyse des conditions accessoires a la vente peut
étre déterminante dans la fixation du prix, voire dans la poursuite du processus d‘achat. Il conviendra
d'analyser finement les conditions de transfert intégral ou partiel des préts et des subventions affectés
aux immeubles concernés, avec aussi la possibilité de payer une soulte correspondant a l'écart entre les
capitaux restant dus a la vente et le prix convenu entre les parties. Il est également conseillé d'étudier les
conséquences de la reprise totale ou partielle des contrats des gardiens (avec l'épineuse question des
statuts) et de la reprise ou non des contrats en cours (risque de paiements d'indemnités en cas de rupture
de contrats, a moins que l'on respecte les délais de préavis fixés dans ces derniers).

@ RePéRres



d) La cession de patrimoine a un OFS tiers

Les OFS sont éligibles a l'acquisition en bloc de patrimoine Hlm depuis la loi « Egalité et Citoyen-
neté » du 27 janvier 2017 qui a modifié l'article L. 443-11 (I) du CCH en ajoutant a la liste des
organismes susceptibles de se porter acquéreur de logements « un organisme de foncier solidaire
défini a l'article L. 329-1 du code de l'urbanisme en vue de la conclusion d'un bail réel solidaire tel que
défini aux articles L. 255-1 a L. 255-5 du présent code ». Les textes prévoient alors que les regles
spécifiques de la vente Hlm ne s'appliquent pas dans le cadre de la vente Hlm a un OFS, qui est
assimilée a une vente a un autre organisme Hlm:

D Absence d'autorisation du préfet, une simple déclaration étant suffisante,
D Fixation libre du prix,

D Absence d'application des conditions d'ancienneté (logement acquis ou construits depuis
au moins 10 ans), d'habitabilité et de performance énergétique de l'article L443-7 CCH,

D Convention APL non résiliée et maintien du bail Hlm (droit au maintien dans les lieux) pour
les locataires en place (art L 443-11 CCH).

La vente en bloc a un OFS suppose que les termes « en vue de la conclusion d'un bail réel
solidaire » de la loi s'interprétent comme n’obligeant pas a la mise en place d'un BRS sur chaque
logement dés la cession en bloc, mais ont pour seul effet de rendre impossible pour 'OFS acquéreur
tout autre contrat qu'un BRS.

Ainsi, la vente en bloc serait possible, a condition pour 'OFS::

D soit de consentir immédiatement des BRS sur chaque logement a ceux des locataires qui le
souhaiteraient,

D soit de consentir un BRS Opérateur ayant pour objet de confier a un tiers le portage locatif
ou la commercialisation des logements,

D soit de rester propriétaire bailleur en attendant soit que le locataire puisse signer un BRS,
soit qu'il quitte les locaux, les locaux vacants ne pouvant alors faire l'objet que d'un BRS,
sans remise en location possible.

Concernant le droit de préemption dans le cas de la cession de plusieurs logements d'un méme
immeuble ou ensemble immobilier d'un organisme Hlm a un OFS externalisé :

D Pour les logements conventionnés : le droit de préemption de l'art 10-1 ne s'applique pas
(dernier alinéa de l'art 10-1 de la loi du 31 décembre 1975) ; les locataires en place sont déja
protégés compte tenu des dispositions de l'art L 443-11 () du CCH rappelées ci-dessus.

D Pour les logements non conventionnés : le droit de préemption du locataire s'applique sauf
si l'OFS, lui méme organisme Hlm s'engage a proroger le bail d'une durée de 6 ans a partir
de la date de vente. A défaut d'étre organisme Hlm, le droit de préemption s'applique et
devra étre purgé afin de pouvoir réaliser la vente en bloc.



e) La cession des logements en direct par l'organisme Hlm

L'agrément préalable en tant qu'OFS est nécessaire pour permettre a l'organisme Hlm de signer
directement des BRS. La loi ELAN offre la possibilité aux organismes Hlm d'étre agréés OFS sous
certaines conditions. La loi prévoit que l'agrément soit délivré par le préfet de région suite a
'examen du dossier d’agrément dont le contenu est détaillé a l'article R. 329-7 du code de l'urba-
nisme. L'agrément pourra porter sur tout ou partie de la région du siége social de 'organisme. Cet
agrément entraine :

) Des obligations : chaque année, un rapport devra étre adressé au préfet de région et aux préfets
de départements concernés par l'activité d'OFS. Ce rapport, dont le contenu est détaillé a
'article L.329-11 du code de 'urbanisme, devra notamment contenir :

» les informations permettant & ['Etat d'intégrer les logements BRS dans le décompte des
logements dits « SRU » ;

» les modalités d'information des preneurs de baux réels solidaires. Il s'agit d'informer le preneur
a bail sur le modele de vente et sur la propriété des droits réels et des modalités induites.
L'organisme Hlm OFS doit ainsi informer le preneur a bail sur la redevance fonciere, les modalités
d’encadrement de la revente, les conditions d'acces, le régime de copropriété, le régime fiscal de
la taxe fonciére, etc. Ces éléments doivent étre présentés dés la phase de commercialisation.

D Des contraintes : sous réserve de la modification de la réglementation, l'organisme Hlm devra
accepter de renoncer a tout versement de dividende (pour justifier de sa non-lucrativité), établir
une comptabilité interne permettant de distinguer le résultat relevant de l'activité en BRS et
celui des autres activités qu'il exerce et d'affecter les bénéfices réalisés au titre de l'activité BRS
a cette seule activité.

Une évolution réglementaire est cependant en discussion pour lever ce point et permettre l'affectation
des plus-values de la vente des logements sociaux en BRS au secteur SIEG de 'organisme Him.

Une fois agréé, l'organisme Hlm peut? réaliser directement les cessions par la mise en place des
BRS avec les locataires en place ou avec d'autres ménages sur les logements vacants.

Dans ce cadre d’'OFS internalisé, se pose la question de l'application des regles de la vente Hlm
définies par l'article L. 443-11 du CCH (conditions d'ancienneté, d'entretiens et d'état du bati et
modalités d'autorisation des ventes). Une lecture technique pourrait laisser penser que ces regles
ne s'appliquent pas de droit car la conclusion d'un BRS ne peut étre assimilé a une vente3.

Mais le fait que la réglementation spécifique a la vente de patrimoine Hlm puisse étre discutée
dans son application en bail réel solidaire ne doit pas conduire le bailleur social agréé OFS ou
U'OFS a ne pas en tenir compte afin de préserver le modéle et l'ambition sociale du projet.

2. Une évolution législative est en cours pour sécuriser cette possibilité dans 'objet social de l'OFS (L.329-1 CU).

3. Cette réglementation n'évoque que la vente des logements, a divers bénéficiaires, dont un « organisme de foncier solidaire défini a
l'article L. 329-1 du code de l'urbanisme en vue de la conclusion d'un bail réel solidaire tel que défini aux articles L. 255-1 a L. 255-
5 du présent code », et ne précise pas si la conclusion d'un BRS doit étre assimilée a une vente au sens de cette réglementation.
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En particulier l'article L. 443-11 du CCH* prévoit que toute cession par un organisme Hlm de plus
de 30% de son parc locatif sur trois ans doit faire l'objet d’'une demande d'autorisation aupres du
préfet de département. Ce point de réglementation devra étre anticipé par l'organisme Hlm compte-
tenu de la sanction de nullité.

f) Les aspects fiscaux

Taxe fonciére

Le Code général des impdts prévoit que, dans le cas du BRS, le redevable de la taxe fonciere est le
preneur a bail, y compris en BRS, c'est-a-dire le ménage ou l'opérateur dans le cas du montage 4.

Le preneur a BRS peut bénéficier d'un abattement de 30% si cela a été prévu par délibération de
la collectivité territoriale (art. 1388 octies du CGl).

Le régime de TVA

Le régime de TVA dépend de la nature de l'acte et de l'dge du logement. En principe les différentes
opérations sont exonérées de TVA (le BRS est exonéré de TVA en application de l'article 261 D et les
cessions de droits réels sur des logements achevés depuis plus de 5 ans sont exonérées de TVA).

Fiscalité des cessions de logements d'un organisme Hlm a un OFS tiers (montage 2,3 et 4)

La vente d'un immeuble achevé depuis plus de 5 ans est en principe soumise aux droits d'enregis-
trement au taux de 5,8% (sur le prix de vente), a la charge de l'acquéreur (OFS) sauf si 'OFS est
également organisme Hlm (droit fixe de 125 € selon art. 1051 du CGl).

Toutefois, la vente pourrait®, a la lecture des textes, éventuellement bénéficier du régime d'exoné-
ration prévu par l'article 1594 G du CGI qui permet aux conseils départementaux d'exonérer de
taxe de publicité fonciere ou de droits d'enregistrement les cessions de logements effectuées par
les organismes Hlm ou par les sociétés d'économie mixte lorsque ces mutations entrent dans le
champ d'application de l'article 61 de la loi 86-1290 du 23 décembre 1986 modifiée (articles
L 443-7 3 L 443-15-4 du CCH) tendant a favoriser l'investissement locatif, l'accession a la propriété
de logements sociaux et le développement de l'offre fonciere.

4. « Lorsqu'une aliénation a ces bénéficiaires conduit a diminuer de plus de 30 % le parc de logements locatifs détenu sur les trois
dernieres années par un organisme d'habitations a loyer modéré, elle doit faire l'objet d'une demande d'autorisation auprés du
représentant de 'Etat dans le département. Cette demande d'autorisation doit mentionner la motivation du conseil d'administration
ou du directoire et préciser si cette cession se fait dans le cadre d'un projet de dissolution de l'organisme. Dans ce dernier cas, l'au-
torisation d'aliéner est examinée au regard des conditions de mise en ceuvre des dispositions relatives a la dissolution de ['organisme.
En cas de non-respect de l'obligation prévue a l'avant-dernier alinéa du présent |, l'acte entrainant le transfert de propriété est
entaché de nullité. L'action en nullité peut étre intentée par l'autorité administrative ou par un tiers dans un délai de cing ans a
compter de la publication de l'acte au fichier immobilier. »

5. Si l'exonération semble pouvoir fonctionner dans les textes, il n'y a pas eu encore de confirmation des services fiscaux en ce sens.




Fiscalité des BRS Ménages établis en direct par un OFS (montage 1,2 et 3)

Le BRS Ménage consenti dans le cadre de l'article L. 255-2 du CCH (montages 1, 2 et 3) est taxé a
'enregistrement aux conditions de droit commun, c'est-a-dire une taxe sur la publicité fonciére de
0,715% sur le cumul du prix exprimé pour l'accession a la propriété du logement et des redevances
fonciéres sur toutes les années a courir (art. 742 du CGl).

Fiscalité avec un BRS Opérateur (montage 4)

Le BRS Ménage ou le BRS Opérateur consenti dans le cadre de l'article L. 255-3 du CCH (montages
4) est exonéré de taxe sur la publicité fonciére.

En revanche, la cession de ses droits réels immobiliers pour un logement ancien par 'Opérateur
au ménage est soumise aux droits de mutation classiques par l'article 1378 ter du CGl, soit 5,80%
calculés sur le prix de cession des droits réels.

Note sur la Contribution de Sécurité Immobiliéere

Chaque acte enregistré fait également l'objet du paiement de la CSI. Mais le montant de cette taxe
(0,10% du prix de vente avec d'éventuels abattements) conduit par souci de lisibilité dans le
cadre de cette étude a négliger cet impact.

Emoluments des notaires

Outre les frais fiscaux, pour chaque acte authentique établi, il faut prévoir la rémunération du
notaire selon le tarif réglementaire.

Ce tarif est assez complexe et proportionnel a l'assiette, qui peut varier selon le type d'acte (prix
de cession, cumul des loyers, valeur vénale...). Du fait de la succession d'actes créés par certains
montages, l'impact financier des émoluments peut étre significatif et il est recommandé de prévoir
une estimation avec le notaire qui sera en charge de l'acte dés le début de 'étude de faisabilité.
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2. L'EFFET DE LEVIER DU BRS

L'estimation de la répartition de la valeur du logement entre la part portée par l'OFS au titre du
foncier et celle assumée par le ménage au titre des droits réels peut étre appréciée par les parte-
naires dans les cas d'OFS externalisés (montages 2 a 4).

Dans le cas de 'OFS internalisé, la reglementation comptable prévoit le maintien dans les comptes
de la valeur fonciere initiale pour l'organisme Hlm, mais celui-ci peut fixer le prix de cession des
droits réels et le montant de la redevance librement, la redevance pouvant venir équilibrer dans le
temps une moins-value ou un manque a gagner sur la cession. Ce systéme permet dans les faits a
'OFS de porter une part de la valeur, appelée par facilité et par analogie « Part fonciére ».

Plus cette part sera élevée et plus 'effet de son lissage dans des conditions avantageuses (notam-
ment la durée du prét) sera important, ce qui permet de réduire la mensualité des ménages et
d'élargir les ménages cibles. A l'inverse, une redevance restreinte aux seuls frais de gestion (cas
d'un organisme directement agréé OFS) permettra de rendre le modéle BRS plus attractif commer-
cialement mais sans impact économique pour le ménage.

Dans le montage en OFS internalisé (montage 1) sans frais imputés, on observe qu‘une redevance
fonciere portée sans recours a l'emprunt de 0,5 €/m?/mois permet de dégager un écart de prix de
vente de 360 €/m?2, soit 21 % du prix de vente sur l'échantillon d'étude (cf. annexe 1, p. 42), si l'or-
ganisme accepte une récupération totale a 60 ans. Ce montage permet de constituer un principe
de «décote fonciére» sur la valeur du bien qui sera récupérée a terme par l'organisme Hlm.

Décote

Reconstitution d'une
Valorisation part de la décote
fonciére

Décote

: Paiement de redevances fonciéres
Prix de

vente au :
Prix de vente

au locataire
en BRS

locataire en
vente Hlm
“classique”

L'étude a permis de démontrer que la vente en BRS permet systématiquement de diminuer les
mensualités des ménages par rapport a la vente Hlm classique. La vente en BRS permet ainsi a l'or-
ganisme de logement social de vendre a une cible de ménages plus large qu'en vente Hlm classique
grace a la réduction des mensualité (jusqu'a 20% de ménages supplémentaires peuvent accéder
dans les simulations réalisées. Voir exemple en annexe, pages 44 et 45).




Dans le montage ayant recours a un OFS tiers, le méme mécanisme existe au niveau de la cession
fonciére a I'OFS qui équilibre son opération avec les redevances percues. La récupération de la
valeur est donc immédiate pour l'organisme Hlm mais les frais d'actes et de portage limitent la
récupération de la valeur pour I'OFS, conduisant a une valorisation fonciére moindre ou a des
niveaux de redevances plus élevées®. Ainsi les niveaux de redevance simulés dans les montages
avec OFS tiers peuvent atteindre 2,15€/m2/mois pour une quote-part fonciere de 804€/m? et
2,86€/m2/mois pour une quote-part fonciére de 1 125€/m?”7.

L'analyse montre que l'effet de levier est réel et permet de diminuer les ressources des accédants
potentiels, mais le modéle ne permet que rarement aux locataires en place de devenir propriétaires
de leur logement, du fait de l'écart entre leurs niveaux de revenus et le projet d'accession.

Dans le détail, l'effet de levier économique apparait plus démonstratif dans les territoires tendus
ou le montant porté par l'OFS est plus significatif. Les simulations montrent un écart de mensualités
de 18% a 20% en secteur tendu contre seulement 9% en zone moins tendue, mais qui se trouvent
également étre les secteurs ou les ressources des locataires sont davantage compatibles avec les
estimations de mensualités a l'acquisition.

Ecart de mensualité/ressources minimales des ménages accédant entre le BRS et la vente Hlm
classique

Modeéle internalisé Modele avec OFS tiers
Quote-part fonciere 25% -20% -12%
Quote-part fonciere 35% -27% -18%

Stratégies d’'affectation de U'effet de levier

Dans le cas des simulations réalisées pour la présente étude, la stratégie retenue visait a permettre
l'accession a la propriété des locataires occupants, que ce soit pour un objectif social de parcours
résidentiel ou d'optimisation de l'écoulement des logements mis en vente : avec davantage de
locataires pouvant se porter acquéreurs, l'organisme peut augmenter le volume de ses ventes.

Il peut alors s'agir d'un outil d'optimisation du nombre de ventes réalisées qui peut permettre in
fine aux organismes de disposer d'une plus-value équivalente a celle qui aurait été réalisée en
vente Hlm classique : la décote fonciere est compensée par le volume de ventes réalisées et les
redevances percues viennent compenser les ventes plus tardives hors BRS.

En fonction des problématiques rencontrées dans le cadre de sa stratégie de vente Hlm, l'organisme
vendeur peut chercher par 'effet de levier a répondre a d'autres enjeux comme la rentabilisation
d'une vente (lié a une valeur nette comptable ne permettant pas de dégager une marge satisfaisante)
ou la pérennisation d'une décote significative par rapport au marché.

6. Cette deuxiéme hypothese a été retenue dans 'étude dans l'objectif de mesurer a conditions similaires pour 'organisme Hlm les
capacités d'accession des locataires en place

7. Ces niveaux de redevance sont calculés sur la base d'un prét sur 60 ans a un taux d'intérét de 1,35%, correspondant au taux actuel
du prét Gaia Foncier Long Terme de la Caisse des Dépots.
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Ce choix stratégique s'établit au moment de la construction du projet de vente Hlm en cohérence
avec les missions et la stratégie globale de l'organisme et sera affiné lors de la détermination des
produits a vendre et des conditions de vente (cf. Repéres n°61 « Vente Hlm : nouveaux enjeux,
nouvelles stratégies », publication de 'Union sociale pour 'habitat).

Si le modele OFS-BRS permet une latitude économique et peut ainsi s'adapter aux différentes
stratégies, il conviendra de rester prudent :

D La recherche par l'organisme Hlm d'un dégagement de fonds propres aprées prise en compte
de la valeur nette comptable des ensembles immobiliers doit se confronter au positionnement
du bien sur le marché immobilier. Or la valorisation du bien en BRS ne peut étre au niveau
du marché immobilier classique du fait des contraintes lié a ce type d'accession. La décote
nécessaire dépendra du niveau de redevance mais aussi de |'attractivité particuliére du pro-
gramme immobilier, les ménages étant d'autant plus enclins a cette concession que
l'opportunité de devenir propriétaire est exceptionnelle.

D La répartition des valeurs foncier/bati devra s'inscrire dans un principe de réalité, 'équivalent
de la quote-part fonciere pouvant rarement dépasser 30% a 40% du prix de vente initial,
en restant pertinente par rapport au marché foncier.

D Le financement des opérations de rachat, notamment dans le cadre de la vente en bloc, ne
bénéficie a l'heure actuelle d’aucun protocole spécifique.

Le montage d’un projet de vente du patrimoine locatif en Bail Réel
Solidaire permet de développer un double effet levier :

D Economique pour l'organisme : par la réduction des efforts commerciaux ou
leur transformation en décote fonciére récupérable a terme et par 'lamélioration
du taux d'écoulement

D Social pour le ménage : des ménages locataires aux ressources plus modestes
peuvent se porter acquéreurs grace au BRS, et les ménages pouvant se porter
acquéreurs ont un effort mensuel moindre.
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a) Les étapes et modalités de la constitution des droits réels

Dans ce modele, l'organisme Hlm doit étre préalablement agréé organisme de foncier solidaire
selon les modalités définies ci-avant.

L'organisme de logement social agréé OFS n'a pas besoin de céder ni de transférer son patrimoine
avant la dissociation et la conclusion des baux réels solidaires. Il peut « directement » dissocier le
foncier du bati en détachant les droits réels liés au logement et en restant propriétaire du foncier.
Les droits réels sont alors concédés aux ménages « au fil de l'eau », c'est-a-dire au fur et a mesure
que les occupants se portent acquéreurs ou qu'ils libérent le logement, comme dans le cadre de la
vente Hlm classique.

L'organisme Hlm agréé OFS doit vérifier 'éligibilité des ménages se portant acquéreur et signer
avec eux une promesse de BRS. Le ménage preneur peut alors construire son plan de financement
puis verser a l'OFS le montant correspondant aux droits réels au moment de la cession.

Processus de mise en ceuvre

Définition de la stratégie

o Mise en vente, Transfert éventuel de la VNC
c W3 de vente en BRS et de ses g ;mmercialisation et sur la partie fonciére Rechargement
s B conditions opérationnelles mise en copropriété du bail
= o (quote-part fonciere...) A

= . .
] 8 Perception du produit de
2 B cession des droits réels (bati)
o B Agrément en tant qu'OFS A
L O
g Cossi A Perception d'une Agrément du nouveau
= Promesse de BRS —gpm- deisg:'?)?tsatrjé:?lirzgfgé) 3 redevance réguliere ménage sous plafonds
3 par 'OFS de ressources
3 Le locataire se porte v
L] acquéreur /
H ou Le ménage devient titulaire o
: Un ménage sous plafond de droits réels Revente des: droits réels a
= de ressources se porte (« propriétaire » du bati et —— unautre ménage dan_s le

acquéreur d'un logement « loue » le terrain a 'OFS) cadre anti spéculatif

vacant

b) Le montage comptable et financier

Lors de la cession d'un logement en BRS, l'organisme Hlm integre la valeur nette comptable du
patrimoine concerné dans la comptabilité analytique de l'opération en BRS. Cette valeur nette est
composée d'une part fonciére (non amortissable) et une part liée a la construction.

Lorsque l'organisme céde ensuite au preneur les droits réels, en fonction de la commercialisation
des logements, il peut alors constater, en fonction des valeurs de cession et de la valeur nette
comptable des constructions, une éventuelle plus-value immédiate.

Le prix de cession des droits réels va étre défini par l'organisme comme dans le cadre de la vente
Hlm classique en fonction des orientations stratégiques rappelées en premiere partie (avec une
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vigilance sur les conditions accessoires a la vente, transfert des préts et contrats en cours) et en
tenant compte de trois parametres :

D la plus-value attendue au regard de la valeur nette comptable du logement ;

D le positionnement par rapport aux prix du marché environnant, en prenant en compte une
décote liée au montage BRS au titre des contraintes sur la propriété (a titre de comparaison
cette décote dans les projets neufs est recommandée 3 25% a minima) ;

D la capacité contributive de chaque ménage, intégrant en BRS le niveau de redevance fonciére
acceptable.

Pendant la vie du BRS, l'organisme Hlm enregistre des résultats en fonction des redevances percues
et des charges affectées a la gestion des BRS. Il conserve dans ses comptes la valeur des terrains
affectés aux BRS.

En l'état actuel des textes, l'organisme Hlm agréé OFS doit s'assurer de la tragabilité des résultats
de l'activité BRS au sein des comptes de 'organisme pour isoler les résultats dans des réserves
dédiées. L'organisme disposera ainsi d'une latitude limitée dans l'affectation de ses différents
produits (vente et redevance). Toutefois, une évolution réglementaire est attendue et pourrait per-
mettre a l'avenir d'utiliser pleinement ce montage pour renforcer les capacités financieres des
organismes Him.

Le montant de redevance facturé peut étre fixé librement, car l'article L.255-8 du CCH qui encadre
les modalités de fixation, n‘impose pas d'autres contraintes que la prise en compte des éléments
suivants :

» Conditions d'acquisition par U'OFS ;
D Conditions financiéres et techniques de l'opération de construction ;
» Conditions d'occupation des logements.

L'organisme pourra donc arbitrer stratégiquement entre un gain immédiat plus important par un
prix de cession plus élevé et une redevance fonciére faible et la recherche d’'une plus grande sol-
vabilité des ménages avec un prix de cession réduit reportant la plus-value attendue sur la durée
au travers d'une redevance fonciére significative.

Au fur et a mesure des cessions au sein d'un méme patrimoine, l'organisme percevra moins de
loyers en parallele de la diminution de son patrimoine locatif. Il pergoit en revanche la valeur des
droits réels qui correspond a la neutralisation de la valeur nette comptable et une éventuelle plus-
value liée a l'activité BRS.

Par la suite l'organisme percoit les redevances fonciéres au titre du BRS et conserve dans son
patrimoine BRS les valeurs foncieres liées. Il affecte a cette activité les frais de gestion des BRS
(commercialisation, quittancement, accompagnement) et une part des charges de structure.

L'organisme pouvant disposer en interne des métiers nécessaires a la commercialisation, au quit-
tancement des redevances et a l'accompagnement des ménages, et les charges de structure
pouvant étre mutualisées, ce modele est globalement peu couteux pour l'ensemble des parties.



Synthése des affectations entre les activités au sein de l'organisme

Comptabilité générale Activité de Bail Réel
de l'organisme Hlm Solidaire

Recettes
Valeur nette comptable X
Droits réels (en ['état actuel du droit) X
Loyers des logements Jusqu'a la cession au ménage
Redevances preneurs A partir de la cession au ménage

Dépenses
Valeur nette comptable X
Charges locatives non récupérables Jusqu'a la cession au ménage
Travaux de remise en état des logements a vendre X
Charges de structure X
Provisions pour loyers impayés Jusqu'a la cession au ménage
Provisions pour impayés de redevance A partir de a cession au ménage
Provision pour gros entretien et réparation Jusqu'a la cession au ménage
Rachat des logements en pleine propriété (le cas échéant) X

Dettes

Préts restants organisme Hlm Jusqu'a la cession au ménage

c) Le positionnement marché et la cible de ménage

Dans l'étude de cas réalisée, les modalités de calcul de la redevance dans ce montage ont été
réalisées :

D sur la base des frais de gestion,

D augmentées de la quote-part fonciere lissée dans la duréed. Cette part fonciere a été
proposée par les organismes, en fonction du marché local, et de 'écart entre la valeur nette
comptable et le prix de cession total attendu.

L'effet de levier est globalement plus important que dans les modeéles externalisés (cf. parties sui-
vantes) car l'organisme Hlm agréé OFS n'a pas recourt a 'emprunt, ce qui optimise le calcul de la
redevance. Les mensualités des ménages sont donc moindres dans ce modele et permettent
d'élargir la cible potentielle.

Les simulations réalisées dans le cadre de ['étude montrent des écarts de mensualités entre la
vente en BRS et la vente classique allant jusqu'a -55%. On observe que la part des ménages loca-
taires pouvant étre captée est de 66% en zone tendue (exemple de l'Aurata en Haute-Savoie) et
jusqu’a 100% en zone détendue (exemple de la résidence Desmarais en Normandie).

8. Pour exemple une quote-part fonciére de 500€/m?2, la répartition de cette somme sur 60 ans (et sur 12 mois) donne 0,69€/m?2/mois.
En ajoutant 0,3€/m? de frais de gestion, la redevance mensuelle atteint 1€/m?2.
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Toutefois, une décote commerciale reste nécessaire pour cibler les locataires occupants aux faibles
niveaux de ressources. Ce point n'est pas spécifique a la vente Hlm en BRS, considérant qu’en
vente Hlm classique, ces mémes ménages devraient également bénéficier d'une décote pour
devenir propriétaires.

En revanche, la vente en BRS permet de réduire le niveau de décote commerciale du fait de la
quote-part fonciere portée par l'organisme. Cette valorisation est récupérée dans le temps par la
redevance des ménages le cas échéant.

Contraintes

Simplicité juridique par un simple transfert D Moindres recettes a court terme : l'orga-

comptable entre les activités. nisme Hlm ne percoitimmédiatement que
Continuité de dialogue avec les occupants (@ valeur du bati et ne percoit la quote-
et avec les élus locaux. part fonciere que trés progressivement

Modéle économe - par la redevance.

D Gestion locative en copropriété pendant

pas de refinancement du portage, e
la phase de commercialisation.

limitation des frais de mutation au seul

BRS du ménage, D Transition entre statut de locataire et de

partage des colts de fonctionnement ~ Propriétaire moins évident et risque de

entre les activités au sein de la structure, confusion dans le réle de l'organisme en

le produit de la cession des droits réels ~ tant qu'OFS (sollicitations locatives).

est directement fixé par l'organisme sans D Contraintes sur 'affectation des résultats

intermédiaire ni négociation avec un tiers, a des réserves bloquées pour l'activité
la gestion des copropriétés mixtes (loge- BRS en l'état actuel des textes.

ment social et BRS) est facilitée puisque
le terrain reste la propriété unique de
l'organisme,

possibilité de retour en patrimoine locatif
par préemption a chaque revente.
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Jusqu'a ce que la loi ELAN ouvre la possibilité d'agréer directement des organismes Hlm, la création d’or-
ganismes a but non lucratif était la seule voie pour développer une activité en bail réel solidaire. C'est
sous cette forme que plus de 20 OFS ont été agréés par U'Etat a ce jour. Ils l'ont été 3 l'initiative de collec-
tivités locales, d'opérateurs Hlm (en particulier les Coop’HLM) ou de structures de l'économie sociale et

solidaire sous la forme de sociétés, d'association, de GIP ou autres.

La création d’entités dédiées permet de professionnaliser des équipes sur un dispositif particulier qui,
s'il présente des similitudes avec le métier de bailleur social, s'en éloigne de par sa finalité, les missions
quiincombent a 'OFS ou encore la gestion d'un risque spécifique (risques d'image et de commercialisation,
risque lors des mutations).

Pour mémoire, des partenariats peuvent étre établis entre un organisme de logement social et un orga-
nisme de foncier solidaire pour certains métiers, notamment le quittancement des redevances ou l'ac-
compagnement social des ménages, afin de limiter les frais de structure de l'OFS et de lui faire profiter
des compétence de l'organisme Hlm. Une convention de partenariat pourra alors en définir le cadre et
les contreparties.

Par ailleurs sur certains territoires, les OFS sous égide de la collectivité locale sont intégrés dans les poli-
tiques de 'habitat et ne peuvent agir que selon les décisions de ces mémes collectivités, ce qui peut
limiter localement l'intérét d'un agrément direct d'un organisme Hlm.

Ce modeéle devra prendre en compte les capacités et le colt du portage du foncier par l'OFS, qui aurait
probablement recours a un financement bancaire, idéalement le prét Gaia Foncier Long Terme de la
Caisse des Dépots. De ce fait, ce modéle sera trés sensible aux conditions d'acces et aux modalités (taux
et durée) de ce prét.

Concernant ces modalités de transfert de patrimoine de l'organisme Hlm et L'éligibilité, il conviendra de
négocier en amont avec la Banque des Territoires le devenir des préts en cours, en lien éventuellement
avec le refinancement par I'OFS des quotes-parts fonciéres.

Pour ces raisons, il est étudié un montage de vente au fil de l'eau a un OFS tiers (montage 2), qui dissociera
le foncier du bati afin de céder les droits réels aux ménages simultanément a l'acquisition du bien aupres
de l'organisme Hlm.

Pour renforcer l'impact sur les ressources de l'organisme Hlm qui peut étre contraint a envisager ces
ventes pour renforcer ses moyens financiers face aux difficultés générées par la réduction des aides de
U'Etat, l'étude a conduit  l'analyse de deux montages en vente en bloc. En effet, la cession en bloc a un
OFS permet de générer une recette immédiate tout en maintenant une affectation sociale au patrimoine,
en déléguant le suivi de cette affectation a l'OFS. Celui-ci joue alors le role d'une société de vente Hlm
sans en avoir le statut.

Le premier montage de vente en bloc a un OFS tiers (montage 3) sort les logements de la gestion de
l'organisme Hlm, quand la vente en bloc a un OFS tiers avec recours a un BRS opérateur permet a l'or-
ganisme Hlm d’assurer la gestion locative et la commercialisation des BRS aux ménages (montage 4).
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1. LA CESSION « AU FIL DE L'EAU » (MONTAGE 2)

a) Les étapes et modalités de la constitution des droits réels

Dans ce montage, 'organisme Hlm céde en pleine propriété son patrimoine a un organisme de
foncier solidaire qui établit la dissociation par la signature d’'un BRS au fur et a mesure que les
ménages se portent acquéreurs d'un logement.

Afin de réduire le portage par l'OFS, les deux actes de vente immobiliere et la signature du BRS
seront réalisés le méme jour. Ainsi 'OFS n'a pas besoin de financer 'acquisition du logement en
pleine propriété et ne doit financer que la seule quote-part fonciére dont il restera propriétaire,
par des fonds propres ou un prét. En revanche, il nécessite d'avoir identifié le ménage acquéreur
(locataire ou autre sur un logement vacant) et ne peut ainsi étre réalisé qu'au fur et 3 mesure de la
commercialisation.

Pour réaliser ce montage, des actes préliminaires seront a établir : une promesse de vente entre
l'organisme Hlm et 'OFS sera nécessaire pour permettre une promesse de BRS entre l'OFS et le
ménage. Il semble pertinent a cette étape d'envisager une promesse-cadre entre l'organisme Hlm
et l'OFS couvrant l'ensemble immobilier destiné a la vente et qui se mettra en ceuvre pour chaque
logement selon la commercialisation. Sur les bases de la promesse de BRS, le ménage peut démar-
cher les banques pour 'obtention de son financement.

Les frais d'actes étant a la charge du bénéficiaire, les frais liés a la vente du logement en pleine
propriété entre 'organisme Hlm et l'OFS seront a la charge de l'OFS, qui pourra les répercuter sur
le prix de cession des droits réels au ménage. Le ménage aura a sa charge les frais liés a la signature
du BRS qui sont fonction du montant de la redevance et de la valeur des droits réels immobiliers.
Le montant de la vente en pleine propriété entre 'organisme Hlm et l'OFS se fait dans des
conditions librement négociées et doit prendre en compte :

D les contraintes propres au modele économique de L'OFS : capacité de financement sur la
quote-part fonciere et/ou redevance jugée maximum...

D les capacités financieres du ménage et un niveau de redevance acceptable maximale,

D les attentes de l'organisme HIlm sur la valorisation de son patrimoine,

D les frais d'actes a chaque étape.

=

T PP - Perception du produit

T

o Deflgmon dela sérRa;egle Mise en vente, total de la vente

E e vente en commercialisation du logement

Eo et mlselgs, A

= ( Négociations copropriete o

o des conditions Cession a l'OFS du Rechargement
logement en pleine du bail

opérationnelles de vente

o Portage financier
(quote-part fonciere...)

propriété

La vente «au fil de l'eau» a un OFS partenaire

Promesse de BRS

acquéreur = =
ou Le ménage devient

titulaire de droits réels
(« propriétaire » du
bati et « loue » le
terrain a 'OFS)

Un ménage
sous plafond
de ressources

se porte acquéreur
d'un logement
vacant
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Cession au ménage des droits réels | rec
des droits réels (BRS) w réguliére par 'OFS
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redevance

ménage sous plafonds
de ressources

Revente des droits réels
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P> 3 un autre ménage dans
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b) Le montage comptable et financier

Dans notre montage optimisé l'organisme Hlm céde son patrimoine a l'OFS lorsqu’un ménage se
porte acquéreur et la quasi-contemporanéité des actes permet a l'OFS de ne financer a moyen et
long terme que la part fonciere du projet.

En revanche, l'ordre des actes pourrait nécessiter un préfinancement trés court terme de la valeur
de cession des droits réels.

L'OFS pourrait également se porter acquéreur du patrimoine au fur et a3 mesure de la libération des
logements et assurer la commercialisation au profit des tiers, mais il doit alors anticiper le préfi-
nancement de la totalité du prix de vente le temps de la commercialisation.

Pour financer la quote-part fonciére, 'OFS peut éventuellement avoir recours a un prét dont le
remboursement sera ensuite financé par la redevance fonciere versée par les ménages.

La souscription éventuelle d'un prét Gaia Foncier Long Terme ou le remboursement anticipé du
prét contracté par l'organisme pour le patrimoine cédé et son refinancement au profit de l'OFS
devront étre définies a l'opération avec la Banque des Territoires, tout comme la valorisation
affectée a la quote-part fonciere.

Le recours a un OFS tiers permet a 'organisme Hlm de disposer librement de la plus-value réalisée
comme pour toute opération de cession de patrimoine, et le produit financier de la cession
comporte aussi bien la part fonciere que la part batie. En revanche, le rythme des cessions reste lié
a la commercialisation ou éventuellement a la libération des logements.

Dans ce modeéle, le financement du foncier et les frais de structure de l'OFS définissent le montant
de la redevance. Une redevance symbolique nécessitera alors d'avoir une cession des droits réels
par 'OFS au co(t réel de l'acquisition, c'est-a-dire le prix de vente de l'organisme Hlm majoré des
frais d'actes payés par l'OFS.

On obtient alors la répartition suivante des recettes et des dépenses::

Organisme Hlm OFS

Recettes
Prix des logements en pleine propriété X
Droits réels X
Loyers des logements Jusqu'a la cession au ménage
Redevances preneurs A partir de la cession au ménage

Dépenses
Prix des logements en pleine propriété X
Droits d'enregistrements X
Charges locatives non récupérables Jusqu'a la cession au ménage
Travaux de remise en état des logements a vendre X
Charges de structure X X
Provisions pour loyers impayés Jusqu'a la cession au ménage
Provisions pour impayés de redevance A partir de la cession au ménage
Provision pour gros entretien et réparation Jusqu'a la cession au ménage
Rachat des logements en pleine propriété (le cas échéant) X

Dettes

Préts restants organisme Him Jusqu'a la cession au ménage
Prét foncier Gafa Foncier Long Terme X
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c) Le positionnement marché et la cible de ménages

L'effet levier du BRS sur la mensualité totale des ménages dans les simulations est assez faible car la
redevance fonciéere est souvent élevée, et vient s'ajouter a la mensualité de créditimmobilier des ménages.

Dans ce schéma, les écarts de mensualité observés dans le cadre de 'étude sont de -12% au
maximum en Haute-Savoie. La vente en BRS permet ainsi de capter quelques ménages occupants
supplémentaires mais les résultats sont peu significatifs au vu de la faiblesse de l'échantillon. Ces
résultats doivent notamment étre rapportés aux niveaux de revenus des ménages concernés, qui
sont particulierement faibles dans certaines résidences étudiées.

Par ailleurs, les modalités du prét auquel l'OFS a recours sont déterminantes pour le niveau de la rede-
vance. Ainsi une redevance de 1,20€/m?2/mois correspond a une quote-part fonciére de 422 € financée
par un emprunt sur 60 ans a 1,35% contre 1,46€/m?2/mois pour un emprunt sur 60 ans a 2,4% ou
encore 1,5€/m2/mois pour un emprunt sur 80 ans a 3%. Les frais internes de 'OFS également impactent
directement le niveau de redevance (ils sont estimés a 200€/an/logement dans cette étude).

Ainsi, pour maintenir un effet équivalent a celui pratiqué dans un montage BRS avec OFS internalisé,
deux options sont envisageables :

D diminuer la quote-part fonciére afin de réduire le niveau de la redevance et donc la mensualité
des ménages — ce qui correspond a une décote commerciale pour l'organisme Him,

D diminuer le prix de cession des droits réels — cela pouvant induire une augmentation de la
quote-part fonciére afin de garantir le méme produit de la vente pour l'organisme Hlm, mais qui
risque d'aboutir a des niveaux de redevance rédhibitoire malgré 'économie globale du montage?®.

D’autres solutions pourraient étre envisagées en fonction de la stratégie choisie et des capacités
financieres des deux organismes, comme un arbitrage intermédiaire entre les deux propositions
précédentes, ou un financement par l'OFS davantage porté sur fonds propres pour limiter l'impact
de la quote-part fonciére sur la redevance.

Contraintes

l'organisme Hlm récupére directement le pro-
duit de la vente en pleine propriété ;

'OFS n'a pas besoin de recourir a un prét
pour le financement de l'équivalent bati ;

transition entre le statut de locataire et de
propriétaire plus évidente avec le changement
de structure, au moment du changement de
statut pour le ménage ;

une plus grande latitude qu’en modéle inter-
nalisé pour l'affectation du produit de la vente
pour l'organisme Hlm en |'état actuel de la
réglementation ;

une adaptation possible au ménage des conditions
de vente qui peut faciliter la commercialisation.

D les actes entre l'organisme Hlm, U'OFS et le
ménage doivent étre établis concomitamment
afin de limiter les frais de portage;

D 'OFS doit financer la quote-part fonciére:
négociations avec les financeurs, part de fond
propres, impact du financement initial locatif
pour l'acces au prét Gaia Foncier Long Terme...

D impact sur la redevance et donc la mensualité
des ménages du refinancement du foncier par
l'OFS;

D gestion locative en copropriété pour l'organisme
Hlm pendant la phase de commercialisation.

9. En prenant le ratio de 360 €/m?, retirer ce co(t du prix de cession pour l'incorporer dans la quote-part fonciére conduit a baisser de
1,50€/m2 environ la mensualité de crédit du ménage (hypothése de taux de 2% sur 25 ans pour le prét immobilier) et d'augmenter
de 1€/m? la redevance, créant une économie de 50 cts, soit 30% de baisse d'effort mensuel.



2. LA CESSION EN BLOC A UN OFS (MONTAGE 3)

a) Les étapes et modalités de la constitution des droits réels

Dans ce modele, l'organisme Hlm vend un immeuble ou un groupe immobilier dans son ensemble
a un organisme de foncier solidaire. Il s'agit donc d'une vente en bloc. (Cf. le module « Vente en
bloc » Repéres n°62 « Plan stratégique de patrimoine »).

L'OFS doit alors financer l'acquisition de l'ensemble de 'opération, par la mobilisation de fonds
propres ou le recours a l'emprunt. Il est a noter dans ce cas que le prét Gaia Foncier Long Terme de
la Banque des Territoires, souvent privilégié pour le financement des acquisitions par les OFS, ne
peut financer, sous conditions, que la quote-part fonciere de l'acquisition.

Les logements ainsi cédés a 'OFS conservent les caractéristiques des logements locatifs sociaux
tant qu'ils n‘ont pas fait l'objet d'un BRS, comme évoqué plus haut : les conventions APL ne sont
pas résiliées de plein droit et les locataires continuent de bénéficier des conditions antérieures de
location (article L. 443-11 du CCH). La vente a 'OFS est conditionnée a un objectif de conclusion
de BRS quiimpose d'obtenir l'accord préalable de tous les locataires pour se porter acquéreur en
BRS ou que l'OFS soit prét a conserver les baux Hlm dans le temps?®.

Dans ce modéle, l'organisme Hlm per¢oit le produit de la vente de l'immeuble dans son entiereté
(vente en pleine propriété de l'ensemble des logements — foncier et bati) a une valeur négociée
avec 'OFS, au moment de sa cession. L'OFS assure ensuite le portage des logements en pleine pro-
priété jusqu'a la commercialisation des différents lots. Il portera uniquement la « quote-part
fonciere » des logements sous BRS a l'issue de la commercialisation.

£
> Definition de la Perception du produit
g stratégie de vente total de la vente
2 en BRS de l'immeuble
: B
T B Négociations . T Rechargement
g des conditions Cession en bloc a_l’O’FS du bail
g opérationnelles en pleine propriéte Perception du produit
" de vente v de cession des droits
3 Portage financier Mise en vente, réels (« bati ») /—\
s et gestion locative 3 commercialisation et A
~ de l'immeuble mise en copropriété Cession au ménage Perception d’'une Agrément du nouveau
S Promesse L redevance réguliere ménage sous plafonds
.: i de BRS > des droits réels (BRS) = par L'OFS de ressources
(7
g Le locataire se Y /
g porte acquéreur Le ménage devient N
ou titulaire de droits Revente des droits réels a
Un ménage sous réels (« propriétaire » —® un autre ménage dans le
plafond du bati et « loue » cadre anti spéculatif
de ressources se le terrain a l'OFS)

porte acquéreur
d'un logement
vacant

10. Pour rappel, la loi ELAN du 23 novembre 2018 a modifié l'article L. 443-11 (I) du CCH en ajoutant a la liste des organismes suscep-
tibles de se porter acquéreur de logements « un organisme de foncier solidaire défini a l'article L. 329-1 du code de 'urbanisme
en vue de la conclusion d'un bail réel solidaire tel que défini aux articles L. 255-1 a L. 255-5 du présent code ».
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b) Le montage comptable et financier

Dans ce montage, la premiére étape consiste pour l'organisme Hlm a céder son patrimoine en bloc
et en pleine propriété a l'OFS. L'organisme de logement social per¢oit alors immédiatement le pro-
duit de la vente et perd 'ensemble des loyers au moment de la cession.

Lorsqu’un ménage se porte acquéreur, l'OFS dissocie le foncier du bati en signant un BRS avec le
ménage qui lui confére ainsi les droits réels sur le logement. Lors de cette cession, 'OFS récupére
le produit de cession et ne porte plus qu'une quote-part fonciere. L'OFS ne percoit plus les loyers
a partir de la signature du BRS mais per¢oit la redevance fonciére.

Ce modele présente un risque pour l'OFS : la constitution de droits réels sur le logement au profit
des ménages sera réalisée rapidement pour les ménages préts a se porter acquéreurs mais certaines
ventes n'auront probablement lieu que plusieurs années plus tard, en fonction de la libération des
logements, et les conditions de ces ventes ne sont pas completement maitrisées. Ainsi, on peut
imaginer que les partenaires ne souhaitent pas réaliser la vente au prix du marché et privilégier la
vente par l'organisme Hlm a l'OFS a un prix décoté qui correspondra au prix de mise en vente en
BRS pour une cible de ménages, avec un niveau de redevance défini. Ce prix doit étre défini en
fonction du contexte immobilier local, de la plus-value attendue par l'organisme Hlm et des capa-
cités financiéres de portage de I'OFS. A ce principe pourra s'ajouter la volonté de limiter la
redevance et a partager la décote nécessaire pour y parvenir entre l'organisme Hlm et 'OFS. Dans
cette hypothése, des mécanismes de complément de prix pourraient étre envisagés.

Pour le financement de 'opération, l'OFS pourra recourir au prét Gaia Foncier Long Terme de la
Banque des Territoires pour la quote-part fonciére mais devra trouver d'autres sources de finance-
ment (prét bancaire, aide publique, etc.) pour le financement de l'équivalent bati.

A terme, la redevance fonciére pourra permettre de couvrir une partie des intéréts du prét Gaia
Foncier Long Terme. Cependant, en attendant la vente, 'OFS devra assurer la gestion locative des
logements acquis et percevra ainsi les loyers. Il convient de noter que les loyers devraient alors en
théorie couvrir l'intégralité des frais de portage, c’est-a-dire le financement du bati et une part du
portage foncier au prorata des logements restant en location Il pourrait également étre envisagé
que l'OFS confie un mandat de gestion a un tiers, voire a l'organisme Hlm propriétaire initial.

Le délai de signature effective des BRS sur les logements constitue le risque majeur de ce montage.
En effet, 'OFS doit avoir la capacité de porter sur le trés long terme des logements locatifs sociaux
considérant que les taux d'écoulement, une fois la mise en vente, sont tres variables d'une résidence
a l'autre.



. ParTie 3 - La cession de logements locatifs sociaux a un organisme de foncier solidaire tiers

On obtient alors la répartition suivante des recettes et des dépenses :

Organisme Hlm OFS

o Recettes

Prix des logements en pleine propriété X

Droits réels X

Loyers des logements X

Redevances preneurs X
- Depenses

Prix des logements en pleine propriété X

Droits d'enregistrements X

Charges locatives non récupérables X

Travaux de remise en état des logements a vendre Selon négociations

Charges de structure X X

Provisions pour loyers impayés X

Provisions pour impayés de redevance X

Provision pour gros entretien et réparation X

Rachat des logements en pleine propriété (le cas échéant) X

Préts restants organisme Hlm A solder
Prét foncier X
Prét bati X

b lorganisme Hlm peut vendre la totalité des D I'OFS doit recourir a un emprunt a définir pour

logements de l'immeuble ; le financement de 'acquisition des logements
b 'OLS récupere directement le produit de la en pleine propriété ;

vente en pleine propriété ; D 'OFS doit assurer la gestion locative des loge-
» une plus grande latitude qu'en modéle inter- ~ Ments et porte [a commercialisation ;

nalisé pour l'affectation du produitde lavente D l'OFS doit financer la quote-part fonciere:
pour l'organisme Hlm en l'état actuel de la négociations avec les financeurs, part de fond
réglementation; propres, impact du financement initial locatif

b le maintien des conditions locatives pour les pour l'accés au prét Gaia...
locataires en place ne souhaitant ou ne pouvant
pas se porter acquéreurs en BRS ;

b lorganisme Hlm n'a pas a commercialiser les
logements en direct.
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La vente «au fil de l'eau» a un OFS partenaire

3. LA VENTE EN BLOC ET LA MISE EN PLACE D'UN BRS OPERATEUR (MONTAGE 4)

a) Les étapes et modalités de la constitution des droits réels

Dans ce modeéle, l'organisme Hlm vend un immeuble a 'OFS qui peut alors dissocier le foncier du
bati et conclut immédiatement un bail réel solidaire opérateur (article L. 255-3 du CCH) avec l'or-
ganisme Hlm initialement propriétaire pour qu'il en assure la gestion et la commercialisation. Ce
modeéle permet a l'organisme d'Hlm de générer un produit de cession, plus faible que pour une
vente en bloc mais cette diminution peut étre compensée par le maintien des produits locatifs
puisqu’il conserve la gestion locative.

L'OFS pourra dans ce cas limiter son financement a la seule quote-part fonciére de l'immeuble puisque
'organisme Hlm devient immédiatement titulaire des droits réels, par la signature d'un BRS opérateur.
En tant qu'opérateur il sera par la suite amené a céder ces droits aux ménages par le biais de BRS et
percevra le produit de la cession de chaque logement au fur et a mesure de la commercialisation.

Le principe d'un BRS Opérateur «mixte location — accession» n'est cependant pas directement
cité par la loi, il reléverait a la fois de 'article L. 255-3 du CCH (accession) et de l'article L. 255-4 du
CCH (location). La faisabilité juridique d'un tel acte reste pour le moment théorique. Toutefois on
peut estimer que les contraintes des deux types d'actes se cumuleraient pour l'opérateur, limitant
la location a des niveaux des loyers et de ressources compatibles avec les seuils PLUS (L. 255-4 du
CCH) et la cession a des niveaux de ressources PSLA.

La signature d'un BRS opérateur permet dans cette hypothése a l'organisme Hlm d’assurer la
gestion locative des logements en attendant leur cession effective en BRS. Lorsqu’un locataire se
porte acquéreur ou qu'un tiers est identifié aprés la libération du logement, l'organisme assure la
commercialisation du logement et céde les droits réels aux ménages, aprés agrément de la cession
par 'OFS. Le BRS opérateur conclu avec 'organisme Hlm se réduit au fur et a mesure de la cession
des droits réels aux ménages. Lorsque l'organisme a vendu l'intégralité des logements, le BRS opé-
rateur s'éteint et 'organisme Hlm n’est plus engagé dans la copropriété ni vis-a-vis de l'OFS.

£ P ion du produi
T Définition de la . . erception du produit
:5 stratégie de Perception de la valeur fonciére (achat Gestion locative, de cession des droits
£ vente en BRS par 'OFS puis «rachat du bati») mise en vente et réels («bati»)
o2 mise en copropriété
g /y \ : A Rechargement
00 Négociati Cession au ménage du bail
egociations . 3 3 &
o desgconditions Cession en bloc Cession des droits . Percegtlon des droits réels
sels 3 I’ i une redevance
opérationnelles = 3 'OFSen pleine réels 3 l'organisme —3> reguliere par
de vente propriéte H(gr;éﬁ:;esulis 'OFS Agrément de /
la cession N Agrément du
\ / ; . Perception d'une 3
par 'OFS Signature BRS redevance nouveau ménage
Portage f_inancier dela vateurhfpnciére du ménage réguliere par 'OFS sous plafonds de
(prix total - valeur du bati) + ressources
Cessions simultanées afin d'éviter Le locataire se porte Ménage devient titulaire Revente des droits réels
les portages provisoires acquereur de droits réels —3 3 un autre ménage dans
ou («propriétaire» du bati et le cadre anti spéculatif
Un ménage «loue le terrain a 'OFS

sous plafond
de ressources
se porte acquéreur
d'un logement
vacant




b) Les impacts financiers pour l'organisme de logement social et l'organisme de foncier
solidaire

Comme dans le modéle précédent, l'organisme Hlm céde en bloc son patrimoine en pleine propriété
a l'OFS.

En revanche, la signature quasi-simultanée des deux actes entre l'organisme Hlm et l'OFS, 'acqui-
sition des logements et le BRS Opérateur, permettent a l'OFS de financer uniquement la quote-
part fonciere. En revanche, les frais d'actes sont versés pour chacune des deux opérations. En
l'état actuel il ne semble pas possible de bénéficier d'une réduction des droits d’enregistrement
(0,715% au lieu de 5,8%) par un engagement de revente, le BRS ne constituant pas clairement
une revente sur ce plan.

Dans le cadre de son BRS opérateur, l'organisme Hlm assure la gestion locative des logements
jusqu'a ce qu'un ménage se porte acquéreur. Il continue donc de porter les logements et d’en
assurer la charge financiére. L'organisme Hlm continue ainsi de percevoir les loyers, mais en tant
qu'opérateur, et il doit ainsi verser une redevance a l'OFS, qui vient en déduction de ses ressources.

Lorsqu’un ménage se porte acquéreur d'un logement, l'organisme Hlm détenteur du BRS opérateur
détache les droits réels correspondant au logement qu'il cede. Un nouveau BRS est alors signé par
le ménage avec l'OFS qui va alors lui verser la redevance fonciére. L'organisme Hlm percoit le
produit de la cession des droits réels mais ne percevra plus les loyers.

Ce modele permet a l'organisme de logement social de percevoir rapidement la quote-part fonciére
du patrimoine cédé et de conserver la gestion locative et la responsabilité de la commercialisation.

La récupération du produit de la vente se fait en deux temps : la quote-part fonciere de 'immeuble

au moment de la cession en bloc a l'OFS puis les droits réels de chaque logement au moment de
la signature d’'un BRS preneur au fur et a mesure de la commercialisation des logements.
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On obtient alors la répartition suivante des recettes et des dépenses:

Organisme Hlm OFS

Prix des logements en pleine propriété -
valorisation des droits réels (= quote-part fonciére)

Droits réels

Loyers des logements
Redevances preneurs

Redevances opérateur

A la vente en bloc

A la cession au ménage
Jusqu’a la cession au ménage
A la cession au ménage

Jusqu’a la cession au ménage

Quote part fonciere

Droits d'enregistrements

Redevance opérateur

Charges locatives non récupérables

Travaux de remise en état des logements a vendre
Charges de structure

Provisions pour loyers impayés

Provisions pour impayés de redevance

Provision pour gros entretien et réparation

Rachat des logements en pleine propriété (le cas échéant)

A la vente en bloc

X X

Entre la vente en bloc
et la cession au ménage

Jusqu'a la cession au ménage

X
X X
Jusqu'a la cession au ménage X
X
Jusqu’a Lfa cession
au ménage
X

Préts restants organisme Hlm

Prét foncier

b l'organisme Hlm récupére immédiatement une partie
de la valeur de l'immeuble (la quote-part fonciere) ;

b U'organisme Hlm reste maitre de la commercialisation;

I l'opération de cession / BRS opérateur est transparente
pour les locataires Hlm.

Maintien apres la vente
en bloc a négocier

Contraintes

D multiplication des actes et donc des frais associés ;

D limitation aux logements locatifs aux loyers et res-
sources des locataires PLUS ;

D U'organisme Hlm récupeére dans un premier temps uni-
quement le produit de vente de la quote-part fonciere
puis le produit de la cession des droits réels au fur et
a mesure de la commercialisation des logements ;

D U'OFS doit financer la quote-part fonciere: négociations
avec les financeurs, part de fond propres, impact du
financement initial locatif pour l'accés au prét Gafa...
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Synthése comparative
des montages opérationnels
pour l'organisme Hlm
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Le tableau ci-dessous résume pour chaque problématique listée les impacts des différents montages
pour l'organisme Hlm :

Exemple de lecture : l'organisme Hlm aura a assurer la commercialisation dans les montages 1, 2 et 4
mais pas dans le montage 3.

Montage 1  Montage2  Montage 3  Montage 4
Organisme Hlm Cessionaun OFS Cession en bloc  Montage avec
agréé OFS au filde l'eau a un OFS BRS opérateur

Impact sur l'activité (pour l'organisme Hlm)

Commercialisation

Gestion de logements locatifs en copropriété

Contraintes opérationnelles (principalement pour l'OFS)

Nécessaire refinancement de la part fonciere
Nécessaire refinancement de la part bati

Surcodt lié a une double mutation triple

Impact financier de la vente (pour l'organisme Hlm)
Perception immédiate de la valeur fonciére
de l'immeuble

Perception de la valeur fonciere par logement
selon la commercialisation

Récupération de la valeur fonciére a long
terme

Perception immédiate de la valeur batie
de l'immeuble

Perception de la valeur batie par logement
selon la commercialisation
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1. LA METHODOLOGIE EMPLOYEE

La méthodologie retenue par 'Union sociale pour l'habitat et la Fédération des Coopératives Hlm
a permis d'associer trois organismes Hlm : un office public de 'habitat (Haute-Savoie Habitat), une
entreprise sociale pour 'habitat (Logéo Seine Estuaire) et une coopérative Hlm (IDF Habitat).

Des simulations de vente Hlm en bail réel solidaire ont été réalisées pour chacun des trois orga-
nismes sur 3 résidences distinctes pour chaque bailleur, soit 9 simulations de montage BRS. Ces
simulations ont été réalisées pour les différents modeles et process de mise en place des BRS en
s'appuyant sur l'estimation des prix de vente réalisée par ces organismes en vue de la vente Hlm
classique. L'ensemble des données mobilisées ont été transmises par les bailleurs.

Les simulations ont été réalisées sur des patrimoines situés en zone tendue et trés tendue (en Ile-
de-France et en Haute-Savoie, avec des niveaux de prix de marché allant jusqu’'a 4 000€/m? de
SH), d'autre ont été menées sur des secteurs intermédiaires et en zone plutét détendue (a des
marchés autour de 1 000€/m?).

L'objectif des simulations était d'explorer le champ des possibles a la fois en termes de position-
nement des logements vendus sur les marchés de ['habitat et d'impacts financiers sur les organismes
de logement social et sur l'organisme de foncier solidaire.

Pour chaque cas, plusieurs hypothéses de quote-part-fonciére appliquées aux niveaux de prix
représentatifs validés avec les organismes ont été testées :

D 15% du prix de vente du logement (considérant que le cout d'acquisition initial du foncier
ne représente aujourd'hui qu'une faible part de la valeur du bien),

D 25% du prix de vente du logement (hypothése prudente permettant une valorisation
légére du foncier),

D 35% du prix de vente du logement (hypothése renforgant la dimension sociale du dispositif
et permettant de maintenir le taux d'effort actuel des ménages), cette hypothese sera parti-
culierement analysée dans les secteurs tendus ou la part fonciere des opérations est plus
importante et dans le cas ou la perspective privilégiée serait celle d'un recours a un prét par
l'OFS.

Les simulations ont été réalisées en considérant deux montages, par l'organisme Hlm agréé OFS
(montage 1) ou par un OFS tiers réalisant la dissociation au fil de la commercialisation (montage 2).

Dans le cas du modeéle internalisé, les simulations ont été réalisées sans recours a un nouveau
prét pour l'organisme Hlm agréé OFS. La redevance fonciére versée par les ménages correspond a
la « décote fonciere » éventuelle lissée sur 60 a 99 ans et aux frais de gestion.

Dans le cas du modele avec un OFS tiers, les simulations ont été réalisées sur la base d'un portage
du foncier par recours au prét Gaia de la Banque des Territoires sur 60 ans a un taux d'intérét basé
sur le Livret A + 0,6 points de base, soit 1,35% en 2019. La redevance des ménages permet alors
de rembourser les intéréts de ce prét et de couvrir les frais de gestion de l'OFS.

Concernant les capacités financiéres des ménages, les hypothéses suivantes ont été considérées:
D Un apport personnel correspondant aux frais de notaires.
D Recours au PTZ dans la limite d'une quotité de 10%.
D Un prét principal sur 20 ans a 2,5%.
D Un taux d'effort de 25%.
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Les conclusions recherchées au travers de ces simulations sont les suivantes :

D Rechercher des niveaux de prix acceptables ou opportuns en fonction des marchés et de la
stratégie des organismes.

D Apprécier les niveaux de redevance acceptable au regard des conditions de financement,
de l'attractivité du produit et des capacités financiéres des ménages.

D Apprécier dans quelle mesure le montage en BRS permet d'élargir la cible des ménages en
capacité d'acheter (appréciation d'un niveau de ressource minimum) selon les localisations.

D En synthese, mesurer le positionnement concurrentiel des logements cédés en BRS des dif-
férentes zones de marché, en comparaison aux logements vendus dans le cadre de la vente
Hlm classique et aux logements produits en accession sociale (PSLA).

D Enfin, les experts-comptables ont mesuré les impacts sur les comptes de 'organisme Hlm
vendeur et sur les conditions pour 'OFS acheteur.

Les analyses ont révélé que 'effet relatif du BRS peut porter a la fois sur le caractere accessible
des logements pour le ménage ou sur l'optimisation du prix de vente. Les simulations réalisées
ont cherché les conditions de l'abordabilité des logements. Ainsi, une derniére étape méthodolo-
gique a consisté a définir des profils type de ménage et leurs conditions d'accession a la propriété
a travers le BRS.

Détermination du public cible pour les ventes

Pour mieux évaluer l'impact social de l'effet de levier du BRS et faciliter les comparaisons, une
recherche de solvabilisation a été réalisée sur un public-cible sélectionné sur ses ressources dans
le cas d'un organisme Hlm agréé OFS (montage 1).

Le critére retenu par le groupe de pilotage est celui d'au moins une personne du ménage titulaire
d'un CDI*%, couplé a un seuil de revenu d'un SMIC annuel net, soit 14 052€. Ce principe se décline
de la maniére suivante selon la composition familiale :

Nombre d'unité Ressources minimales

de consommation accession
Personne seule 1 14052 €
Famille monoparentale 1 enfant de moins de 14 ans 1,3 18 268 €
Famille monoparentale 2 enfants de moins de 14 ans 1,6 22 483 €
Couple sans enfant 1,5 21078 €
Couple + 1 enfant de moins de 14 ans 1,8 25294 €
Couple + 2 enfants de moins de 14 ans 2,1 29509 €

11. Ce critére a été défini a la suite d'échange avec les organismes associés a l'étude.



Simulation sur les décotes commerciales

L'objectif de la simulation est de faire apparaitre la diminution possible de la décote commerciale
par le montage BRS pour un méme impact social, c'est-a-dire en conservant la méme capacité des
locataires cibles a acheter.

Les décotes fonciére et commerciale ont été établies par compte a rebours pour permettre a ces
ménages-cibles d'acheter les logements des groupes concernés avec un niveau de redevance fixé
3 0,5€/m?/mois et une durée de retour pour la récupération de la « décote fonciere» de 60 ans??,
soit une valorisation fonciere de 360 €/m? bati.

Sur ces bases, l'analyse a permis d'établir la capacité financiere des ménages cibles et en déduire
la décote nécessaire sur le prix de vente prévisionnel de l'organisme.

De la mensualité du ménage a la décote
commerciale pour l'organisme : principes

de calcul

Mensualité
maximale du

ménage cible

Mensualité
dédiée a
l'emprunt

Décote
commerciale

Capacité
d’emprunt du
ménage = prix
maximum de

cession des
droits réels

(prix de
marché)

Prix de vente
objectif de
l'organisme

Nota : pour un méme montant mensuel dédié soit a la redevance soit a 'emprunt, l'‘absence de codt de
portage sur la redevance conduit a une plus grande valorisation

Les résultats obtenus sont présentés ci-apres en fonction des typologies de ménages étudiés :

Composition familiale

Personne seule

Famille monoparentale
1 enfant de moins
de 14 ans

Famille monoparentale
2 enfants de moins de
14 ans

Couple sans enfant

Couple + 1 enfant
de moins de 14 ans

Couple + 2 enfants
de moins de 14 ans

Superficie du

logement
(m?)

30

60

80

50

60

80

Seuil de
revenu

14052 €

18 268 €

22 483 €

21078 €

25294 €

29 509 €

12. Pour rappel, le prét Gaia pourrait étre mobilisé sur 80 ans.
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Mensualité
maximum du seuil
de revenus (dont

redevance)

Soit prix maximum
de vente en vente
HLM classique

25% (hors BRS)
293 € 1842 €
381 € 1197 €
4L68 € 1105 €
439 € 1657 €
527 € 1657 €
615 € 1450€

Mensualité maximum
hors redevance a
0,5€/m2/mois
pendant 60 ans

278 €

351 €

428 €

414 €

497 €

575 €



L'impact sur la décote commerciale est alors lié au niveau de marché immobilier :

Opération en secteur trés tendu  Opération en secteur tendu Autre secteur
o (prix du marché : 4991€/m?2) (prix du marché : 3 217€/m?2) (prix du marché : 1700€/m?)
Composition
familiale Décote Décote Décote Décote Décote Décote
commerciale commerciale commerciale commerciale commerciale commerciale
en BRS hors BRS en BRS en BRS hors BRS hors BRS
Personne seule -58%* -63%* -34% -43% - -
Famille monoparentale
1 enfant de moins -71% -76% -55% -63% -14% -30%
de 14 ans
Famille monoparentale
2 enfants de moins -73% -78% -57% -66% -19% -35%
de 14 ans
Couple sans enfant -61% -67% -40% -48% - -3%
Couple + 1 enfant 61% -67% -40% -48% - 3%
de moins de 14 ans
Couple + 2 enfants -66% 71% -47% -55% - -15%

de moins de 14 ans

NB : les cases non renseignées correspondent au cas ou une décote commerciale supplémentaire n'est pas nécessaire.
*voir détails, pages suivantes.

S - Soit prix Décote fonciére récupérée Produit récupéré
soit prix de cession . - . .
o de cession maximum par la redevance par l'organisme .
des droits réels S, 2 . Produit
e des droits réels (par m2 et sur 60 ans) Hlm (droit réel . L
avec préta 2,5% 2 (h d récupéré par m?
sur 20 ans par m2 (hors % de la valeur + redevance
redevance) Montant hors BRS sur 60 ans)
52 415 € 1747 € 10 800 € 17% 63215 € 2107 €
66 160 € 1103 € 21 600 € 25% 87 760 € 1463 €
80 844 € 1011 € 28 800 € 26% 109 644 € 1371€
78 151 € 1563 € 18 000 € 19% 96 151 € 1923 €
93782 € 1563 € 21 600 € 19% 115382 € 1923 €

108 467 € 1356 € 28 800 € 21% 137 267 € 1716 €



[Lllustration de l'impact du BRS pour élargir la cible des ménages

Exemple pour un ménage d'1 personne, achetant un logement de 30 m2 en BRS
dans un marché tres tendu

D Vente Hlm classique

Décote
commerciale

=3149 €/m?,
soit une

décote de Prix
63% par de marché

= 4991 €/m?

rapport au PV
du marché

Capacité

Mensualité

maximale du

ménage cible
=293 €/mois

D Vente Hlm en BRS

Mensualité
maximale du
ménage cible
=293 €/mois

Mensualité

dédiée a
l'emprunt
= 278 €/mois
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d'emprunt du
ménage = prix
de vente

maximum (en
vente hlm
classique)

=1 842 €/m?

Décote
commerciale
=2 884 €/m2,

soit une

décote de

58% par
rapport au PV

du marché

Capacité
d'emprunt du
ménage = prix
maximum de

cession des
droits réels
= 1747 €/m?

Prix
de marché
= 4991 €/m?




Ainsi dans l'exemple, la décote commerciale a appliquer en BRS est de 2884 €/m? contre
3149€/m? en vente Hlm classique pour un méme ménage, dans un marché immobilier tres
tendu (PV = 4991 €/m2). A terme 'organisme Hlm percoit 2 107 €/m2 en BRS contre 1842 €/m?
hors BRS, réduisant la décote commerciale de 265€/m?2. Cet effet de levier économique cache
cependant un effet contrasté dans le temps avec une « moins-value » initiale de 95€ (1 747€/m?
de cession des droits réels) récupérée progressivement par le biais des redevances. La réduction
de décote commerciale de 265€/m?, est un calcul projeté a 60 ans apres la cession.

Un autre modele économique peut étre établi en conservant dans le montage BRS la décote com-
merciale prévue hors BRS a laquelle s'ajouterait l'effet de levier du BRS. Dans cette logique, si la
cession en BRS se fait a 1842€/m?2 (droits réels + valorisation fonciere) soit au méme prix de
vente qu'une vente Hlm classique (voir schéma ci-dessous), le prix de cession des droits réels
s'éleve a 1482 €/m?2 a valorisation fonciére constante (360 €/m?2), soit une mensualité de 217 €/mois
environ (contre 293€/mois), toute chose égale par ailleurs. Dans cette hypothése, le seuil de
revenu est abaissé a 11136 € annuel pour un ménage d'1 personne, soit un revenu inférieur de
20% a un SMIC annuel net.

Décote
commerciale
=3 149 €/m?,

soit une

décote de

63% par
rapport au PV

du marché

Prix

de marché

Mensualité

maximale du

ménage cible
=232 €/mois

Mensualité
dédiée a
l'emprunt
=217 €/mois

Capacité
d’emprunt du
ménage = prix
maximum de

cession des
droits réels
=1 482 €/m?

= 4991 €/m?
} 1842 €/m?
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2. LES PROFILS DE MODELISATIONS DU CASH-FLOW DES ORGANISMES

CASH-FLOW Organisme Hlm
60 000 000

50 000 000

40 000 000

30 000 000

20 000 000

10 000 000

|

0
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

=== Montage 1 - Organisme Hlm agréé OFS === Montage 3 - Cession en bloc a un OFS

si possibilité de mutualisation des fonds Montage 4 - Montage avec BRS Opérateur
=== Montage 1 - Organisme Hlm agréé OFS
=== Montage 2 - Cession a un OFS au fil de l'eau

CASH-FLOW OFS
30 000 000

25 000 000

20 000 000

15 000 000

10 000 000

5 000 000

- 5000 000
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

=== Montage 1 - Organisme Hlm agréé OFS === Montage 3 - Cession en bloc a un OFS

si possibilité de mutualisation des fonds Montage 4 - Montage avec BRS Opérateur
=== Montage 1 - Organisme Hlm agréé OFS
=== Montage 2 - Cession a un OFS au fil de l'eau

*Cash-flow simulé dans le Montage 1 - Organisme Hlm agréé OFS si possibilité de mutualisation des fonds -
point d'attention : ce scénario illustre 'hypothése d'une évolution de la réglementation qui pourrait
revenir sur la séparation obligatoire des résultats issus de l'activité BRS de ceux réalisés sur les autres
activités du bailleur.
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3. SYNTHESE FISCALE DES DIFFERENTS MONTAGES

Tableau de la fiscalité dans le cas d’un OFS hébergé (montage 1)

BRS au profit de l'occupant/preneur (BRS « preneur » L.255-2 CCH)

Exonération

TVA (art.261 D, 2° du CGl)
Droit d'enregistrement TPF 0,715% sur le prix du droit d'accession a la propriété et le cumul
Taxe de publicité fonciere des redevances (art. 742 du CGl) a la charge du preneur.

Redevable : preneur & bail réel solidaire (art. 1400 du CGl)
Taxe fonciere Abattement de 30% au profit du redevable si cela a été prévu suivant
délibération de la collectivité territoriale (art. 1388 octies du CGl)

Tableau de la fiscalité de la cession par l'organisme Hlm a 'OFS en vue de conclure des BRS Preneur

(Montages 2 et 3)
Vente de l'immeuble par BRS au profit de l'occupant/preneur
l'organisme Hlm a 'OFS (BRS « preneur » L. 255-2 CCH)
TVA Exonération car immeuble ancien Exonération (art. 261 D, 2° du CGl)
Droit commun TPF =0,715% sur le prix du droit
= droits d'enregistrements de d'accession a la propriété et le cumul
5.8%, sauf : des redevances (art. 742 du CGl)
Droit d'enregistrement - Taxe » Si OFS est un organisme Hlm: droit
de publicité fonciére fixe de 125 € (art. 1051 du CGl)

» Application éventuelle de
'exonération prévue a l'article
1594 G du CGl

Redevable : preneur a bail réel solidaire (art. 1400 du CGl)
Abattement de 30% au profit du redevable si cela a été prévu suivant
délibération de la collectivité territoriale

(art. 1388 octies du CGl)

Taxe fonciére




Tableau de la fiscalité de la cession par l'organisme Hlm a l’OFS en vue de conclure un BRS Opérateur puis
des cessions a des preneurs (Montage 4)

TVA

Droit d’enregistrement
Taxe de publicité fonciere

Taxe fonciére

Vente de l'immeuble par
l'organisme Hlm a l'OFS

Exonération car immeuble
ancien

Droit commun

= droits d’enregistrements

de 5,8%, sauf:

» Si OFS est un organisme
Hlm: droit fixe de 125 €
(art. 1051 du CGl)

» Application éventuelle de
'exonération prévue a
l'article 1594 G du CGl

BRS « opérateur »
L.255-3 CCH

Exonération
(art.261 D, 2°
du CaGl)

Exonération TPF
(Article 743 5° CGl)

Cession des droits réels
par l'organisme Hlm
au Preneur

Exonération car immeuble
ancien

Droit commun

= droits d’enregistrements
a 5,80% sur le prix de
cession

Redevable : preneur a bail réel solidaire (art. 1400 du CGl)
Abattement de 30% au profit du redevable si cela a été prévu suivant délibération de la collectivité

territoriale
(art. 1388 octies du CGl)

@ Rrepéres

BRS au profit de
l'occupant/preneur
(BRS « preneur »
L. 255-3 CCH)

Exonération
(art. 261D, 2°
du CaGl)

Exonération TPF
(Article 743 5° CGl)
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