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PATRIMOINE
DEFISCALISATION IMMOBILIERE

Défisca]isation
sociale

Plus incitatif et plus social, mais aussi plus contraignant

Le nouveau gouvernement a confirmé la suppression du Scellier 4 1a
fin de I'année en raison de son colit. Il sera remplacé désle 1¢r janvier
prochain par un nouveau dispositif, le Duflot. Fiscalement plus inté-
ressant, il est aussi plus contraignant. Au plafond du loyer s’ajoute
désormais celui des ressources des locataires. Last but not least, son
zonage sera plus restreint afin de soutenir la demande de logements
danslesrégionsles plus “tendues”. Défiscalisation et social font-ilsbon
ménage? Les professionnels sont réservés dans P'attente des modali-
tésdéfinitives du dispositif. Tous se rejoignent en tout cas sur un point:
larentabilité reste le critére fondamental de décision de 'investisseur.



Fiscalement

plus intéressant,
mais aussi

plus contraignant,

le Duflot remplira-t-il
son objectif?

ParPierre-JeanLeca

nannoncant début septem-

bre un nouveau dispositif

fiscal d’incitation & P'inves-

tissement locatif dans le
neuf, Cécile Duflot, la ministre du
Logement, arassuré les professionnels
dusecteur. Durant la compagne prési-
dentielle, les deux principaux candi-
dats, Nicolas Sarkozy et Francois
Hollande, s’étaient tous deux pronon-
cés contre le prolongement du régime
Scellier, voué a disparaitre a la fin de
cette année. Aulendemain del’élection,
les promoteurs immobiliers, par I'in-
termédiaire de leur fédération, sont
montés au créneau contre la suppres-
sion du Scellier, s'inquiétant qu’aucun
produit de substitution ne soit envisagé
pour 2013.Vent debout,ilsont alorstiré
la sonnette d’alarme sur les consé-
quencesdramatiquesde la disparition
d’un tel dispositif pour la demande de
logements neufs dans un contexte de
mal-logement chronique en France, Car
Pactivité de Pimmobilier neuf traverse
une passe difficile. Les ventes de loge-
ments neufs ont en effet chuté au
premier semestre 2012, pénalisées par
laforte baisse des achats de logements
locatifs. Lesinvestisseurs privésse sont
retirés brutalement du marché, avec
desventesenreculde 39 % au premier
trimestre et de 49 % au deuxiéme. Les
coupsderabot successifssur le disposi-
tif Scellier et le durcissement de la taxa-
tion des plus-values immobilieres
depuis le 1¢r février, ont découragé
nombre d’investisseurs. Iln’est donc pas
étonnant dans ces conditions que le
gouvernement n’ait pas prisle risque
de supprimer brutalement un soutien
puissantalaconstruction de logement.
En outre, Cécile Duflot a imprimé la
marque “sociale” du gouvernementen
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axant le nouveau dispositif sur le loge-
ment intermédiaire pour un colit signi-
ficativement inférieur au Scellier.
Désormais,une seule question taraude
lesprofessionnels dusecteur:le Duflot
connaitra-t-il le méme succes que son
prédécesseur? Lenjeu est d’impor-
tance. La ministre souhaite inciter la
construction de 40000 logementsloca-
tifs neufs par an, pour répondre aux
objectifs fixés par le gouvernement, a
savoir la construction de 500000 loge-
ments par an, alors qu'ils ne devraient
pas dépasser la barre des 400000 en
2012. “Le gouvernement a compris que
chaque maillon de la chaine est impor-
tant, se félicite Philippe Taboret, direc-
teur général adjoint de la société de
courtage Cafpi. Cest en aidant le loge-
ment locatif social et privé et la primo-
accession que l'on relancera la construc-
tion, condition sine qua non d une sortie
desdifficultés que connait le logement en
France.” Encore faut4l que les investis-
seurs s’y retrouvent. Concrétement, le
dispositif sera plus incitatif, car il
permettra un taux de réduction d’im-
potplusintéressant en comparaison du
Scellier. Ainsi, la réduction fiscale sera
de 18 %. Maisil sera également plus
exigeant, et comportera une forte
composante sociale, puisque les loyers
deslogements seront plafonnés a 80 %
des loyers du marché, que les plafonds
de ressources des locataires seront
abaissés pour cibler ces logements sur
les ménages des classes moyennes, et
que son périmetre d’application sera
recentré sur les secteurs ou existent
véritablement une demande de loge-
ments. Enfin, les logements acquis
devront répondre a des normes
exigeantes d’économies d’énergie, au
méme titre que le Scellier avecle label
BBC. Fiscalement plusintéressant, mais
aussi plus contraignant, le Duflot
remplira-t-il son objectif ? Les experts
sont réservés. Certains rappellent la
passion des Francais pour la pierre,
surtout en Pabsence de placements
alternatifs séduisants. Mais d’autres se
montrent plus prudentset attendent de
connaitre tous les détails pour se
prononcer.

La rentabilité d’abord

LeScellier prendra finle 31 décembre
prochain. Trés populaire aupres des
contribuables,ce dispositif areprésenté

une moyenne de 70000 logementscons-
truits chaque année, selon la
Fédération des promoteurs immobi-
liers. En 2010, 1e Scellier a représenté
plus de 70 % des ventes de logements
neufsavec 77500 logements concernés.
Le secret? un avantage fiscal particu-
lierementattractif, puisqu’il permettait
sous certaines conditions, une écono-
mie d'imp6t de 25 % du prix d’acquisi-
tion sur 9 ans dans la limite de
300000 euros d’investissement pour les
biens neufs destinés a la location
en 2009 et 2010. Victime de son cofit
(9milliards d’euros au total de manque
agagner pour I’Etat), il a été progressi-
vement raboté jusqu’a n’offrir cette
année qu'une réduction d’impét de
13 %. Le taux du Duflot est donc supé-
rieur au Scellier actuellement en
vigueur. Unexemple chiffré permet de
comparer leséconomies d'imp6t propo-
sées par les deux dispositifs. Sachant
que le prix moyen d’un logement neuf
ouancien est de 250000 euros, laréduc-
tion de 13 % du Scellier permet de
défiscaliser 32000 euros sur 9 ans, soit
environ 3600 euros par an. Dans le
Duflot, pour un méme montant investi
etavecuneréduction d’impot de 18 %,
Pavantage fiscal total sera d’environ
45000 euros, soit 5000 euros par an.
Mais pour mesurer l'impact du
nouveau dispositif sur le comportement
des acheteurs, il faut naturellement
tenir compte de Pencadrement social
(loyer inférieur de 20 % a ceux du
marché et plafond des ressources des
locataires). A cet égard, Alain Boyer
Chammard, vice-président de
PAssociation frangaise des sociétés de
placement immobilier (Aspim), prési-
dent de la commission logement,
souhaite des réassurances sur les
termes du projet. “Enpremier lieu, nous
attendons confirmation du taux del'avan-
tagefiscal. S'il est de 18 % sur 9 ans, nous
sommessatisfaits puisqu’il dépasserait les
13 % du Scellier intermédiaire. Nous
sommeségalement attentifsauplafonne-
ment des revenus. S’il corvespond a celui
de la précédente loi Borloo, le dispositif
devrait permettre d une classe suffisam-
mentlargedela population d’accéderala
location.”

Enréalité, la principale interrogation
des professionnels porte sur le plafon-
nement des loyers. “La ministre a
annoncé que ce dispositif devrait benéfi-



cier a des logements dont les loyers seront
plafonnés et inférieurs de 20 % a ceux du
marché. Orellen’a pasprécisésielle consi-
dérait le marché global ou le marché des
biens intermédiaires. Si les 20 % se réfe-
rentau prixdemarché, ledispositif devrait
offrirunerentabilitésuffisamment attrac-
tivepour susciter Lintérét des investisseurs.
Enrevanche, des loyers plafonnés a 80 %
du marché du logement intermédiaire
n’offriront pasunerentabilitésuffisante”,
assure Jean-Pierre Quatrhomme, PDG
dTmmovalor,leader dansle secteurdes
SCPIdelogements. “Pour queledisposi-
tif soit viable, les logements devront affi-
cher unerentabilitéconvenable, del'ordre
de 2,5 % a 3 %, hors avantage fiscal”,
confirme Alain Boyer Chammard.

En somme, le succeés de ce nouveau
dispositif dépendra donc avant tout de
Parbitrage des pouvoirs publics. Pour
Alexandre Boutin, directeur de la
formation et I'ingénierie patrimoniale
chez Fiducée Gestion privée, “un loyer
20 % inférieur au prix du réel aboutirait
finalement a un loyer potentiel supérieur
aceluiencoursdans Vintermédiaire. Une
bonne opération donc, compte tenu de
Pavantagefiscal”.

Un dispositif moins risqué
Danslinvestissement immobilier, Fem-
placement du logement constitue un
point crucial, répetent a lenvi les
professionnels. Le dispositif Duflot ne
sera effectif que dansles territoires ot
les besoins locatifs sont avérés, Un
observatoire des loyers, en cours de
création, définira les zones géogra-
phiques éligibles et les plafonds de
loyer. Seules les zones A (région pari-
sienne, Cote d’Azur, Genevois fran-
cais...), A bis (Paris et communes limi-
trophes chéres) et Bl (villes de plus de
250000 habitants) resteraient éligibles.
Cette précaution devrait éviter aux
investisseurs d’acquérir deslogements
qui peinent a trouver preneur. Laminis-
tre du Logement entend ainsi éviter les
drames tout en redorant le blason de
I'investissement immobilier, que les
dispositifs précédents avaient terni
pourquelques centainesdelogements
vacants.

En premiére approche, ce nouveau
régime tourne donc a ’avantage des
investisseurs pour deux raisons majeu-
res. Tout d’abord, le Duflot conduit a
construire dans des endroits “tendus”,
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oulerisque en perte est inexistant, alors
que les précédents dispositifs
pouvaient diriger vers des villes dans
lesquelles Pévolution positive de la
valeur des biens n’était pas attestée.
Parfois, les investisseurs ont méme
enregistré des moins-values a la
revente, au terme du contrat fiscal,
quand I'achat s’était porté sur un site
économiquement peu porteur. Enfin,
dans l’avenir, seuls les logements
récents, confortables et économes en
énergie se négocieront aisément, et
ménageront une plus-value plusimpor-
tante que ceux qui sont a cet égard en
retrait technique et d’une habitabilité
contestable. De ce fait, le dispositif
présente bien desatouts: le risque d’in-
vestissementsmal situés disparait, etle
réalisme desloyersécarte le danger de
lavacance locative.

Encore faut-il que ce zonage soit
élaboré avec justesse. Or, “a I'heure
actuelle, le zonage manque de précision,
tout commelesexceptions qui pourraient
étre accordées sous l'ordre des préfets de
région”, souligne Alexandre Boutin. Et
descraintes commencent a voir le jour.
“Si on retient des criteres trop précis
comme base de comparaison pour calcu-
ler le niveau maximum des loyers— par
exemple, lesprix dansunerueoudansun
quartier — on risque de bdtir une usinea
gaz,estime Pierre Bazaille, président de
PObservatoire du marché immobilier
des notaires (Omin). Et si les projets
mangquent delisibilité,on court ala cata-
strophe”. Pour Alain Boyer Chammard,
“le systéme de zonage qui a été présenté
récemment reste un peu trop fourre-tout,
notamment concernant la zone A bisou
coexistent des banlieues aux loyers trop
hétérogénes, comme par exemple
Boulogne, Arcueil ou Cachan”. A
Boulogne-Billancourt par exemple, le
loyer en plafond Scellier s’établit a
22,08 euros le metre carré contre un
prix de marché de 14 euros le metre
carréa Saint-Ouen. “Les pouvoirspublics
ont, selon moi, intérét A affiner le zonage
en déterminant notamment un plafond
par commune. Lenjeu consiste a trouver
lebon équilibre dans ce domaine. Mais je
pense quel’Observatoirelesloversdevrait
contribuer a déterminer ce juste milieu”,
souligne le vice-président de Aspim.
... Mais encore incertain

Le Duflot sera-t-il un succés? La ques-
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“Notre société étant l'un des
principaux acteurs du secteur de la
SCP1 de logements, le lancement
d’un nouveau dispositif susceptible
de soutenir la praduction de
logements neufs constitue une
bonne nouvelle.” Jean-Pierre
Quatrhomme, Immovalor.

tion divise les professionnels.
“Imimavalor regarde le dossier dun el
favorable. Notresociétéérant Pundesprin-
cipaiex acteurs du secteur de la SCPI de
logements, le lancement d'un nouveau
dispositif susceptibledesoutenirla produc-
tion de logements neufs constitue une
bonne nouvelle”, indique Jean-Pierre
Quatrhomme. Pour Cafpi, pour quile
dispositif Scellier représente 3 lui seul
la moitié de la production annuelle de
financement pour Pinvestissement
locatif, Fannonce de Cécile Duflot “aéré
un wvrai soulagement”, reconnait
Philippe Taburet,qui mise sur le succes
de ce dispositif. “La clientéle susceptible
d’investir dans le Duflot n'est pas la plus
aisée. Cesont des CSP+,des cadresmoyens
oudesartisanset professions libérales qui
souhaitent quant tout investir dans la
pierre tout en bénéficiant d'un avantage
fiscal. s cherchenta s'assurer uneretraite
complémentaire ou d acquérir un loge-
ment secondaire & terme. La déduction
fiscaler’est paslamotivation preniérede
cetypede clientele. Lesinvestisseurs qui
cherchent d gommer leurs impéts setour-
nent vers des dispositifs plus efficaces
commeleCensi-Bouvard, lestatut LMINP
[Loueur meublé non professionnel, ndlr]
oulesGirardin, industriel ou Outremer”,
assure le professionnel. Un point devue
partagé par Alexandre Boutin: “globu-
lement, ledispositif Duflot devrait bénéfi-
cier de l'engouement non démenti des
Francaispourla pierre, alors quelesautres
placements apparaissent plus risqués.
Aujourd’hui, les investisseurs recherchent
davantage a protéger leur épargne qu'a
obtenir une rentabilité élevée”.

Un bémol cependant: “pour qu'il soit
efficace, il faudrait queledispositif Duflot
échappe au plafonnement global des
niches fiscales, car les gens fortunés n’in-
vestissent pas dans ce type de produit qui

offreun allégement d’impit réduit et une
rentabilité bien inférieurea d autres place-
ments”, estime Philippe Tabaret. En
effet, ce dispositif entrerait dans le
plafonnement des niches fiscales, qui
passeraa 10000 euros par foyer en 2013.
Une grave erreur pout Hervé delaTour
d’Artaise, fondateur de la société de
gestionde patrimoine AZPF. “Leplafon-
nement des niches fiscales rédhuit considé-
rablement l'intérét de cetype d'investisse-
ment. ILsuffit par exemple quun ménage
déclareuneaideadomicileaplein-temps,
pour Sapprocher du plafond de

Le social, un frein au succés?

Au-dela de la question du plafonne-
ment desnichesfiscales qui sera débat-
tue & partir de la fin novembre au
Parlement, le dispositif Duflot ne
devrait pas connaitre le méme succés
queleScellier, estime Hervé de laTour
d’Arraise. Et ce pour plusieurs raisons,
En premier lieu, le manque de terrains
et la flambée des prix de 'immobilier.
“Soit l'investisseur prend le risque d’in-
vestir dans une zone peu recherchée ou le
prixdelimmobilier est faible, soit il choi-
sit au contraire un emplacement de

Le dispositif présente bien des atouts:
le risque d’investissements mal situés disparait
et le réalisme des loyers
écarte le danger de la vacance locative

10000euros” souligne le professionnel.
Effectivement,si vousavezunemployé
de maison, vousobtenezune réduction
de 50 % des sommes que vous payez,
plafornée 46000 euros. Orsivous béné-
ficiez de cette réduction, il ne vous
restera que 4000 euros de réduction
possible dans le cadre d’autres avan-
tages fiscaux tels que le dispositif de
défiscalisation Duflot. Une somme qui
limite fortement 'utilisation de dispo-
sitifs de défiscalisation plus puissants,
comume le Girardin par exemple, Du
coup, les professionnels redoutent gque
le Duflot ne soit délaissé au profit d’au-
tres outils plus rentables.

Aussi, larésistance Sorganise, menée
notamment par la Fnaim, D’aprés la
Fédérationnationale des agentsimmo-
biliers, plusieurs parlementaires de la
majorité souhaitent que le dispositif
Duflot soit exclu de la limitation a
10000 euros des niches fiscales,
Francois Scellier en téte.

premier choix (a Paris par exemple), mais
aun prix qui pése trop lourdement surla
rentabilité du projet.” De plus, ajoute le
CGPI (conseiller en gestion de patri-
moine indépendant), “Vinvestissement
locatif neufestconfrontéa unautreéeuedl :
Pinflation des cotits de construction. Ala
hausse des matiéres premiéres s ajoutent
désormaislescontrai o

tales, type norme BBC, loi RT 2012, et
bientit Bepos”. En résumé, “Téquation
est devenueinsoluble danslesecteur”.
Dernier point susceptible de freiner le
développement duDuflot: son carac-
tére social. “Beaucoup font le parallele
entre Scellier intermédiaire et Duflot. A
Pépoque déid, je ne recommandais pasa
mes clients le Scellier intermédiaire,
compte tenu des plafonds de lovers impo-
sés et parce que je jugeais les prix de lin-
vestisserment trop élevés comparés d la
rentabilitéescomprée”, explique le CGPL
“Or;ledispasitif n'est pasplusavantageux
que le précédent dans la mesure ot le
risque d’impayés est plus important
qu'auparavant” analyse-t-il, en rappe-

lant que le bien acheté devra en effet
étreloué a deslocataires aux conditions
de ressources modestes. “Si lesprofes-
sionnels ne devraient guére faire de diffé-
renceentre le Scellier intermédiaire et le
Duflot, il n'est pas évident que les inves-
tisseurs soient aussi pragmariques”,
confirme Alexandre Boutin,de Fiducée
Gestion Privée. En clair, certains épar-
gnantsrisquent de fuir ce dispositif en
raison durisque de loyer impayé lié au
public auquel est destiné ce projet. “Je
constateeneffet aupresde maclientéle que
le terme ‘intermédivire’ est mieux percu
que le terme ‘social’”, reconnait
Alexandre Boutin.

Reste a savoir enfin si cette mesure
suffira arelancer le marché immohilier.
Globalement, lobjectif fixé par
Frangois Hollande de construire
500000 logements par an durant son
quinguennat suscite beaucoup de scep-
ticisme. Selon Pinstitut de sondage
Ipsos,un Francaissur deuxest persuadé
quece défine sera pasrelevé. Unsenti-
ment partagé par Alain Dinin, PDG de
Nexity: “les mesures présentées par le
gouvernement nesont pas suffisamment
incitatives pour teniruntel engagement”,
aplusieurs foisrépété dansla pressele
patron d’un des plus gros promoteurs
immobiliers en France, “Avec des lovers
inférieurs de 20 % aux référentiels de
marché, le dispositif permettra de faire
30000 logements en 2013, et pas 40000
comme lenvisage la ministre du
Logement”, affirme-t-L

Pour soutenir le gouvernement dans
son combat pour le logement, PAspim,
consciente du vrai déficit delogements
intermédiaires dansleszones tendues,
est préte a aller plusloin que le dispo-
sitif Duflot, “Tl est urgent de mobiliser
l'épargne des ménages au profit de ce
secteur. Au-deld des SCPI fiscales, 'Aspim
planche sur d’autres projets, comme par
exemnpleencourager ledémembrement de
propriété. Dans un livre blanc publié
récemment présentant 10 idées pour le
logement, lassociation recommande,
entrequtres, de garantirla solvabilité des
locataires ou d’endiguer le renchérisse-
ment par les normes des couts de cons-
truction”, explique Alain Boyer
Chammard. Bref, le chantier dePinves-
tissement locatif est loin d'étre clos. @


Ghislain
Surligné

Ghislain
Surligné


CONSEIL EN DEFISCALISATION

SAVOIR FAIRELETRI

“Duflot 2013, guide de la défiscalisation!
60000 euros de réduction d’impdts grdce d
la loi Duflot!” Tel est le premier lien - spon-
sorisé ~ que foumit le moteur de recherche
Google lorsqu’on recherche le patronyme
de la ministre du Logement. Aprés “le
Borloo” et “le Robien”, “le Scellier” a connu
un suceds certain. Qui se refléte sur le Net,
oll fleurissent sites et blogs de conseils
pour payer moins d'impdts, proposés le
plus souvent par des cabinets de défiscali-
sation. Faut-l s’y précipiter? Assurément
pas, affirme André de la Tour d’Artaise, fon-
dateur du cabinet de conseil en gestion de
patrimoine A2PF. “Comme dans tous les
métiers, il existe des bonnes boutiques de
défiscalisation comme de peu recomman-
dables. Je conseille G mes clients d'étre
extrémement prudents a cet égard”.
Désormais, les officines de défiscalisation
doivent avoir le statut de Conseiller en
investissement financier (CIF) délivré par
['AMF. Mais ce statut n"assure pas la quali-
té de la prestation. Selon le professionnel, il
faut se méfier des grandes boutiques qui
offrent 'ensemble des outils de défiscalisa-
tion. “Je préfere les petites structures spé-
cialisées sur un ou deux produits” (le
Girardin, les Dom-Tom). Hervé de la Tour
d’Artaise recommande également des
groupes quiont pignon sur rue et dont fex-
périence a démontré leur expertise. “Je
conseille toujours G mes clients de me mon-
trer les montages réalisés par les officines
de défiscalisation. £t il est malheureuse-
ment trés fréquent de constater aprés
enquéte que ces montages ne résistent pas
au principe de réalité. Il m'est arivé de
constater que le prix de linvestissement
ressortait finalement G un niveau 10 fois
plus élevé que celui du marché. A titre
d'exemple, des clients ont regu une propo-
sition alléchante d'investissement locatif d
Aubagne, au milieu de trois autoroutes.
Vérification faite, Fimmeuble était si prés
des voies que l'on ne pouvait pas fermer

Peeil de la nuit”.

Heureusement, tempérent les profession-
nels de la défiscalisation, ce genre de més-
aventures peut &tre évité. “D'abord, ne
souscrivez qui si vous comprenez le fonc-
tionnement du produit”, recommande
Philippe Malatier, associé du cabinet de
gestion de patrimoine K&P Finance, memb-
re du réseau Infinitis et spécialisé notam-
ment dans linvestissement immobilier
outre-mer. Ensuite, vérifier le contenu du
dossier et le sérieux du projet.
“Llinvestissement immobilier défiscalisé
estun piacement. llest donc impératif de ne
pas s’engager dans ce type de projet sans
avoir au préalable procédé a une analyse
patrimoniale compléte”, souligne de son
c6té Me Paul Duvaux, avocat fiscaliste.
Pour limiter les conséquences négatives
d’une éventuelle amague, le professionnel
déconseille de financer un placement ris-
qué par un emprunt a 100 %, au prétexte
d’optimiser la fiscalité du placement. “Bien
s, les officines de défiscalisation vous font
des simulations non contractuelles oti fout
va bien et ol la défiscalisation e la percep-
tion des loyers permettent de financer une
grande partie du prix. Mais si tout se passe
mal, si la location s'aréte et que la défisca-
lisation est remise en cause ou que la reven-
te est difficite, sauf a accepter une forte
décote, comment allez-vous payer les
échéances de l'emprunt?” Pour éviter les
mauvaises surprises, Paul Duvaux recom-
mande fortement aux investisseurs de faire
valider Yopération par un professionnel
(notaire, conseiller en gestion de patrimoi-
ne, agent immobilier) qui ne soit pas
concemé par l'opération commercialisée.

P-J.L.
Il faut se méfier des grandes

boutiques qui offrent I'ensemble
des outils de défiscalisation
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ENCADREMENT DESLOYERS
TEMPETE DANSUN VERRE DEAU

Une nouvelle loi devrait étre votée en 2013
pour “un encadrement durable” des loyers
dans les communes ol ceux-Ci seront jugés
trop élevés, a confirmé début septembre la
ministre du Logement, Cécile Duflot. Dans
Purgence, et pour des raisons juridiques, le
nouveau gouvemement avait pris un déc-
ret concemant les relocations ou les renou-
vellements des baux des logements privés
dans 38 agglomérations odl les prix prati-
qués étaient jugés excessifs (notamment
Plle-de-France, la Cote d’Azur et le Genevois
francais). Le nouveau dispositif, entré en
application le 1 aofit, prévoit que dans ces
agglomérations, un propriétaire ne peut
pratiquer une hausse supérieure a celle de
lindice de référence des loyers (IRL) qui est
utilisé pour la révision des loyers d’habita-
tions.

Cette mesure a é&té mal accueillie par les
propriétaires. “Alors que les rendements de
limmobilier locatif atteignent tout juste
3 % d 4 % nets dans les grandes villes, le
décret enléve définitivement tout intérét d
linvestissement dans la pierre”, s'indignait
en octobre demier dans la presse jean
Perrin, président de Union nationale des
propriétaires immobiliers. Il dénonce
notamment limpossibilité d’activer le levier
des loyers pour faire face aux augmenta-
tions des charges et des impdts locaux.
D’autres experts redoutent méme que len-
cadrement des baux a la relocation pénali-
se le marché locatif du neuf, pourtant épar-
gné par le texte. En effet, les investisseurs
en Scellier, et bientdt en Duflot, ne sont pas
directement concemés par ce blocage des
loyers. Mais dés le changement de locatai-
re, qui intervient en moyenne au bout de
trois ans, ils tomberont sous le coup du déc-
ret.

Pour autant, le tableau n'est pas si noir. En
premier lieu parce que |'encadrement des
loyers arrive un peu tard. En effet, ceux-ci
ont commencé a baisser en 2012. Certes de
maniére symbolique, mais en tout en cas ils
n‘augmentent plus. Selon I'Observatoire
Clameur, les loyers sont en hausse depuis
le début de Pannée dans seutement 47,5 %
des villes. L’année précédente, la propor-
tion atteignait 68,7 % et méme 8o % en
2010. Un blocage des prix empéchera de
nouvelles hausses, mais n’entrainera aucu-
ne baisse. Par ailleurs, il existe certaines
dérogations. Si le niveau du loyer est infé-
rieur a la moyenne de 'agglomération, le
propriétaire conserve la possibilité d’aller
au-deld de lindice de révision des loyers
lors d’une relocation ou d’un renouvelle-
ment du bail.
Autre exception, les propriétaires qui ont
entrepris des travaux pour un montant au
moins égal a [a moitié de la demiére année
de loyer ont le droit de revaloriser leur hail
de 15 % du montant des travaux lors de la
relocation. Et si les dépenses sont supé-
rieures d la demiére année de loyer, alors
les bailleurs peuvent continuer & fixer libre-
ment leurs prix lors de la relocation ou du
changement du bail. Enfin, certains proprié-
taires ont trouvé la parade pour contoumer
la réglementation: louer en meublé,
puisque ces locations ne tombent pas sous
le coup du décret.
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Dans les détails

Le dispositif Duflot offrira une réduction de
I'imp0t sur le revenu de 18 %, contre 13 %
pour la version Scellier 2012. En con-
trepartie, le propriétaire devra louer g ans,
a un niveau de loyer inférieur de 20 %
minimum a celui du marché libre. Quant
aux locataires, ils devront répondre a des
conditions de ressources.
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social> Le dispositif pourrait faire un retour
en force dans les mois a venir - publié le
20 septembre 2012

Aspim (Association francaise des sociétésde
placementimmobilier) ; SCPI Société civile
de placement immobilier); Omin
(Observatoire du marché immaobilier des
notaires) ; LMNP{Loueur meublé non profes-
sionnel); CGPI (Conseillerengestionde patri-
moine indépendant).



