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IMMOBILIER. Une formule encore peu connue, qui ne manque pas dattraits.

A découvrir : les avantages fiscaux
du pret locatif social

eu connu des investisseurs

privés en raison d'une dif-

fusion restreinte, le PLS,

prét locatif social, devrait
bient6t jouer un role plus impor-
tant parmi les dispositifs fiscaux
destinés a favoriser l'investisse-
ment locatif dans le neuf.

Pour Yinvestisseur; ce mode de
financement présente en effet
deux avantages spécifiques : un
taux de TVA réduit 2 5,50 % au lieu
de 19,60 % pour le logement neuf
qu'il achéte, et une exonération de
taxes foncieres sur les propriétés
baties pendant au minimum quin-
ze ans. Le taux réduit de TVA se
traduit par une ristourne sur le
prix dulogement de l'ordre de 12
15 %. Quant a l'exonération de
taxe fonciere, elle représente,
chaque année, un gain équivalent
a un mois de loyer, c'est-a-dire un
coup de pouce 2 la rentabilité an-
nuelle de I'ordre de 8 %.

Contraintes de plafonds

Ces avantages ont des contrepar-
ties. Ils sont conditionnés 2 la si-
gnature d'une convention avec la
Direction départementale de
T'équipement et au respect de pla-
fonds de loyers et de ressources
des locataires, variables selon la
zone géographique d'implantation
du logement financé. Dans ce cas,
c'est le découpage de I'ancien régi-
me Robien qui s'applique et non
celui du nouveau Borloo.

Le niveau des plafonds de res-
sources des locataires ne devrait
pas constituer une contrainte dis-
suasive pour linvestisseur. « 80 %
des Frangais ont des ressources in-
férieures a ces plafonds », fait re-
marquer Roger Metellus, PDG de
Georges V-Nexity Midi-Pyrénées,

Quant aux plafonds de loyers,
tout dépendra de la zone géogra-
phique du logement et de I'écart
avec les loyers du marché. Selon
Raymond Leroy-Liberge, prési-
dent du groupe de promotion Les
Provinces, « les plafonds de loyers

du PLS sont, en moyenne, infé-
rieurs de 30 % a ceux du Borloo,
mais dans la réalité ils sont seule-
ment 15 a 20 % au-dessous des
loyers du marché. Le PLS n'est pas
destiné a financer des logements de
centre-ville, mais c'est un bon pro-
duit de premiére couronne. »

Ces plafonds plus restrictifs sont
compensés par le prix d’acquisi-
tion réduit, mais aussi par le fait
que les avantages fiscaux du PLS
peuvent se cumuler 4 ceux du ré-
gime Borloo. Or, compte tenu du
niveau des plafonds PLS, infé-
rieurs & ceux du Borloo, l'investis-
seur en PLS entre automatique-
ment dans le champ d’application
du régime Borloo.

Tout compte fait, I'investisse-
ment en PLS-Borloo permet d'ob-
tenir un taux de rentabilité équiva-
lent ou méme légérement
supérieur a celui du Borloo seul,
mais avec une mise de fonds infé-
rieure de 12 2 15 %.
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La part des logements neufs vendus a des investisseurs financés

par un prét locatif social est réduite : elle est de I'ordre de 5 %.

Elle pourrait se développer. D’ores et déja, la FPC négocie avec les pouvoirs
publics sur la base de 5.000 logements financés en PLS, soit prés de 8 %

des ventes aux investisseurs.

dans le méme programme, mais en
financement PLS, seront louées
673 € La rentabilité finale de l'opé-

« Le PLS, commente David Lu-
tard, président du site Internet Im-
mobilier-neuf.com, est une bonne
solution pour les personnes qui
souhaitent investir dans le loge-
ment, par exemple pour se consti-
tuer un complément de retraite,
mais qui, en raison du niveau at-
teint par les prix, ont du mal a trou-
ver des produits compatibles avec
leur capacité d'emprunt. La réduc-
tion du prix qui résulte du taux ré-
duit de TVA les solvabilise. »

ration est quasiment la méme dans
les deux cas. Mais il y a plus de lo-
cataires a 670 € qu'a 850 € En
PLS, il y a la queue pour louer. »
En fait, le principal défaut du
PLS reste son mode de distribu-
tion. Linitiative en la matiére ap-
partient aux municipalités qui,
quota des 20 % oblige, subordon-
nent la délivrance des permis de
construire a la construction d'un
certain nombre de logements so-
ciaux. Or, les logements financés

Linitiative appartient
aux municipalités

Le fait que les plafonds spécifiques
au financement en PLS imposent
de pratiquer des loyers plus bas se
transforme en avantage sur le
marché locatif : c’est un facteur de
sécurité pour le propriétaire qui
est assuré de trouver des loca-
taires, et de les conserver. Roger
Metellus cite le cas de villas
construites dans la région de Tou-
louse qui se louent en Borloo de
820 a 850 €. « Les mémes villas,

en PLS sont considérés comme
tels. Ensuite, c'est au promoteur
de négocier avec 'administration
— en général la Direction départe-
mentale de 'équipement — I'attri-
bution d'un quota de logements
financés en PLS. Enfin, le droit
a prét est transféré aux acqué-
reurs des logements qui devront
s'adresser aux banques qui le
commercialisent.

Les PLS ne sont délivrés aux in-
vestisseurs particuliers que parun
nombre limité de banques : le Cré-
dit Foncier; les Caisses d’Epargne,

le Crédit Agricole, le Crédit Mu-
tuel et le Crédit Coopératif. Leurs
taux, révisables par référence a
‘évolution du livret A, se situent
actuellement dans une fourchette
de 3,90 % 2 4,25 % sur la base
‘un livret A rémunéré a 2,75 %.

Parmi les autres limites, impor-
tantes, il y a aussi la faiblesse de
Yenveloppe budgétaire que 'Etat
lui a consacrée jusqu'a mainte-
nant. Compte tenu de la pression
croissante qui s'exerce sur les mu-
nicipalités pour qu'elles construi-
sent du logement social et de la vo-
lonté des pouvoirs publics et des
promoteurs de privilégier la solu-
tion PLS, cela pourrait changer.

« Cette année, nous avons finan-
¢é en PLS de 3.000 a 3.500 loge-
ments, explique Jean-Francois
Gabilla, président de la Fédéra-
tion des promoteurs-construc-
teurs. La convention que nous al-
lons renouveler en 2007 avec les
pouvoirs publics devrait nous per-
mettre de financer de 4.000 a
5.000 logements en PLS. » Soit en-
viron 8 % de la production de lo-
gements neufs absorbée par les
investisseurs. Patrick Augier &
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