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Le directeur de ’habitat, de
I’urbanisme et des paysages

a

Mesdames et Messieurs les directeurs
régionaux ~de  I’environnement, de
I’aménagement et du logement

Mesdames et Messieurs les directeurs

départementaux des territoires et de la mer

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

Objet : Note technique relative aux hypothéses macroéconomiques & retenir dans les simulations
d’équilibre des opérations locatives sociales.

Références : - Circulaire n° 92-50 du 14 octobre 1992, annexe 1.
- Circulaire n° 97-51 du 29 mai 1997 relative au financement de logements locatifs
sociaux pouvant bénéficier des subventions de ’Etat et des préts de la Caisse des
dépots et consignations, annexe IV.
- Note technique du 17 juillet 2019.

Suite 4 une évolution des prévisions économiques et financieres 2 moyen et long terme, la Caisse des
dépbts et consignations a révisé, en septembre 2019, ses paramétres macro-économiques de gestion
du Fonds d’épargne et de préts au logement social. Ces paramétres sont utilisés, notamment, pour
vérifier les équilibres économiques des opérations locatives sociales. Ils n’ont pas été modifiés
depuis.

La présente note technique a pour objet de modifier sur cette base les hypothéses d’évolution des
produits et charges retenues pour I’analyse de I’équilibre d’opération et se substitue a la note du 17
juillet 2019. Les paramétres actualisés sont les suivants : taux de rémunération de la trésorerie,
évolution des loyers, taux de livret A moyen, décote RLS (réduction de loyer de solidarité) et plafonds
de loyers.

Ces modifications ont été arrétées aprés concertation avec la Caisse des dépdts et consignations, la
Caisse de garantie du logement locatif social et I’'Union sociale pour ’habitat.
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1. Taux du livret A

La prévision du taux du livret A a long terme (« TLA structurel »), correspondant a une situation
d’équilibre économique, a été abaissée de 2,10 % & 1,70 % par la Caisse des dépbts et consignations
du fait d’un taux Eonia plus bas que prévu en raison des nouvelles orientations de politique monétaire
de la BCE. 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 hypothése de taux de croissance des loyers et des charges a été déterminée tenant compte
des nouvelles hypothéses d’inflation.

En conséquence, le taux du livret A moyen sur 40 ans i retenir est de 1,30 % (contre 1,80 %
actuellement). ‘

Le taux du PLUS a prendre en compte est donc de 1,90 % (contre 2,40 % actuellement), celui du
PLAI de 1,10 % (contre 1,60 % actuellement), et celui du PLS de 2,41 % (contre 2,91 %
actuellement). Les conditions d’équilibre de I’opération sont a apprécier a partir de ces taux.

2. Taux de TVA

A compter du 1¥ janvier 2020 (article 30 de la loi n°2019-1479 de finances pour 2020), la production
de logements locatifs sociaux bénéficie d’un taux de TVA réduit de 5,5 % pour :

- les logements locatifs sociaux financés par un prét locatif aidé d'intégration (PLAI),

- les logements locatifs sociaux financés par un prét locatif & usage social (PLUS) et relevant
de la politique de renouvellement urbain,

- et les locaux faisant I'objet d'une acquisition-amélioration lorsque l'acquisition est financée
par un prét locatif aidé d'intégration (PLAI) ou un prét locatif a usage social (PLUS).

Les autres opérations de logements locatifs sociaux ou de logements assimilés & des logements
locatifs sociaux restent a un taux de TVA de 10 %.

3. Taux d’imp6t sur les sociétés

Le législateur a également précisé le calendrier d’évolution de I’imp6t sur les sociétés. Ainsi, la
présente note s’aligne sur le nouveau taux d’IS actuellement en vigueur en abaissant celui-ci de
33,33 % 4 28 %. Ce paramétre, s’il n’a pas d’impact sur I’équilibre économique des opérations de
logement social, permet de donner une estimation plus précise du montant des aides fiscales
accordées aux bailleurs apparaissant dans I’onglet surcompensation.

L’annexe 4 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 1’équilibre des opérations locatives sociales, modifiées par les notes
techniques antérieures citées en référence.
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Copie a : - Centres d’études et d’expertise sur les risques, I’environnement, la mobilité et
I’aménagement
- Agence nationale de contrdle du logement social
- Caisse de garantie du logement locatif social
- Caisse des dépdts 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
- Agence nationale de la cohésion des territoire
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