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ECOLOGIQUE ET SOLIDAIRE TERRITOIRES ET DES RELATIONS AVEC
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Direction générale de I'aménagement, du logement Paris, le 17/07/2019
et de la nature

Direction de I'habitat, de | 'urbanisme et des paysages Le directeur de I’habitat, de
I’urbanisme et des paysages
Sous-direction du financement et de |’économie du logement
et de I'aménagement
a
Bureau des aides financiéres
Mesdames et Messieurs les directeurs
régionaux de I’environnement, de

Affaire suivie par : Emmanuel Renoud I'aménagement et du logement

emmanuel.renoud@developpement-dirable.gouv.fr
Tél. : 0140 8170 76 Mesdames et Messieurs les directeurs

départementaux des territoires et de la mer

Mesdames la directrice régionale et
interdépartementale de [I’habitat et du
logement d’Ile-de-France

Objet : Note technique relative aux hypotheéses macroéconomiques a retenir dans les simulations
d’équilibre des opérations locatives sociales — version incluant un erratum.

Références :

- Circulaire n°® 92-50 du 14 octobre 1992, annexe I.

- Circulaire n® 97-51 du 29 mai 1997 relative au financement de logements locatifs sociaux
pouvant bénéficier des subventions de 1’Etat et des préts de la Caisse des dépdts et consignations,
annexe [V.

- Note technique du 13 novembre 2017.

Une révision des paramétres macro-économiques a considérer dans la vérification des équilibres
économiques des opérations locatives sociales a été opérée sur la base de la conjoncture
économique des prévisions économiques et financieres a moyen et long terme. Ces parametres
actualisés sont utilisés depuis le 1* octobre 2018 par la Caisse des dépots et consignations dans
le cadre de ses activités de gestion du Fonds d’épargne et de préts au logement social.

La présente note technique a pour objet de modifier les hypothéses d’évolution des produits et
charges retenues pour I'analyse de I’équilibre d’opération. Elle se substitue a la note du 13
novembre 2017. Les paramétres actualisés sont les suivants : taux réduit de TVA, évolution de
la taxe fonciére sur les propriétés baties, évolution des dépenses de maintenance, taux de vacance
et d’ impayés, taux de rémunération de la trésorerie, évolution des loyers, taux de livret A moyen.

Ces modifications ont été arrétées apres concertation avec la Caisse des dépdts et consignations,
la Caisse de garantie du logement locatif social et 1’'Union sociale pour I’habitat.
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Dans le contexte de la réforme du logement social engagée par le Gouvernement, la mission
confiée 4 Emmanuel Constans a permis d’aboutir a une nouvelle formule de calcul du taux du
Livret A (TLA). Ainsi, celle-ci a été simplifiée, afin de ne dépendre plus que du taux d’inflation
et des taux interbancaires a court terme (EONIA), tout en permettant de protéger le pouvoir
d’achat des épargnants (grace a un plancher minimal a 0,5 % en dessous duquel le TLA ne pourra
pas descendre) et d’améliorer la précision de I’ajustement du taux en fonction des conditions
économiques.

La nouvelle formule de calcul du TLA moyen est la suivante :

1 1
TLA = max [(En + EEonia) : (50pb)]
ou n et Eonia sont les moyennes de I’inflation et du taux Eonia des 6 derniers mois. Le TLA est
arrondi au dixiéme de point (10pb) le plus proche. A partir de 2020, 1’écart maximum entre deux
fixations successives du TLA ne peut pas étre inférieur a 0,5 point de pourcentage.

Le taux du livret A qui devrait s’appliquer a long terme (« TLA structurel »), correspondant a
une situation d’équilibre économique, a été abaissé de 2,75 % a 2,10 % par la Caisse des dépdts
et consignations du fait d’un taux Eonia plus bas et de la nouvelle formule du taux de livret A.
Comme la situation économique ne rejoindra pas immédiatement cette situation d’équilibre, il a
été défini un taux « moyen » calculé sur I’horizon temporel des préts au logement social, soit 40
ans, et prenant en compte les années ou le taux du livret A est inférieur au taux structurel. Ce
taux moyen est celui a retenir pour le calcul d’équilibre des opérations. De méme, une nouvelle
hypothese de taux de croissance des loyers a été déterminée.

En conséquence, le taux du livret A moyen a retenir est de 1,80 % (contre 2,40 %
actuellement), g

Le taux du PLUS a prendre en compte est donc de 2,40 % (contre 3,00 % actuellement), celui
du PLAI de 1,60 % (contre 2,20 % actuellement), et celui du PLS de 2,91 % (contre 3,51 %
actuellement). Les conditions d’équilibre de I’opération sont a apprécier a partir de ces taux.

Le taux de TVA est de 10 % depuis le 1 janvier 2018. Pour information, comme le stipule le
Pacte d’investissement signé le 25 avril 2019, la production de logements locatifs sociaux
bénéficiera d’un taux de TVA réduit de 5,5 % pour les logements les plus sociaux financés en
PLAL Il sera porté a 5,5 % pour les acquisitions améliorations des logements PLUS. De plus,
pour assurer les actions de restructuration du parc social en ANRU les opérations menées dans
le cadre du NPNRU bénéficieront également de ce taux de TVA de 5,5 %. Les autres opérations
resteront a 10 %. Cette évolution du taux de TV A sera prise en compte dans le projet de loi de
finances 2020 et dans la documentation afférente.

Le dispositif de RLS (réduction de loyers de solidarité) prévu par ’article 126 de la loi de
finances pour 2018 doit étre intégré directement dans le calcul de I’équilibre de chaque opération
par I’intégration d’une décote sur les produits locatifs (incluant logements, garages, caves...)
de 4,5 %. Cette décote moyenne correspond au lissage sur une durée de 40 ans d’une baisse
des loyers correspondant a une RLS d’un montant de 1,3 Md€, ce montant pouvant étre
amené a évoluer dans les prochaines notes techniques. Les instructeurs sont invités a ajuster
cette décote de RLS en fonction de la charge pesant sur le bailleur concerné. Les modalités de
modulation de ce parametre sont explicitées dans le guide LOLA.
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Pour tenir compte de I’objectif de péréquation, les éléments issus de I’analyse d’équilibre du
programme devront étre pondérés par la situation financiére globale du bailleur, en cohérence
avec les instructions de I’annexe IV de la circulaire du 29 mai 1974.

A ce titre, les services instructeurs devront porter une attention particuliére a I’ajustement, au
cas de chaque bailleur, des colts de gestion en fonction de la part de dépenses
d’accompagnement social, afin de permettre d’objectiver les moyens consacrés au financement
de I’accompagnement social sur toute la durée d’équilibre. Le montant des cofits de gestion pris
en compte dans LOLA inclut déja I’accompagnement social. Une ligne a cependant été ajoutée
pour permettre de renseigner le coit de ce dernier. 1l appartient au bailleur, souhaitant afficher
le niveau des charges d’accompagnement spécifiques d’une opération, de distinguer dans ses
coiits de gestion la part dédiée a I’accompagnement social.

L’annexe a la présente note technique remplace les fiches 1 et 2 du IV de I'annexe IV de la
circulaire du 29 mai 1997 relative a I’équilibre des opérations locatives sociales, et a ses
modifications successives introduites par les notes techniques antérieures référencées ci-dessus.

Le directetir,de I'habitat, de

l’u?ﬂﬁsme 9 des paysages

i i&ng:ois ADAM
>
Copie a :
Centres d’études et d’expertise sur les risques, I’environnement, la mobilité et
I’aménagement

Agence nationale de controle du logement social
Caisse de garantie du logement locatif social
Caisse des dépots et consignations

Direction générale du Trésor — Bureau Bancfin3
Union sociale pour I’habitat

Ecole nationale des ponts et chaussées

Ecole nationale des travaux publics de I'Etat
Ecole nationale des techniciens de 1’équipement
Agence nationale pour la rénovation urbaine
Commissariat général a I’égalité des territoires
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