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Logement
démembreé,
rentabilité
assurée

‘achat d’'un logement en
démembrement est une stra
1l tegie qui offre une multitude
d’avantages, mais cette solution
est reservée aux particuliers fortu-
nés Ilfauten effet disposer de suffi-
samment de revenus pour assu-
mer la charge d’'un emprunt sans
encaisser de loyers, et ce sur une
longue péniode Surtout utihsé
dans le logement social, ce type de
montage existe aussi dans le parc
locatif privé
La techmque est relativement
simple un opérateur achéte un
immeuble ancien et le réhabilite
ou en construit un neuf Puis, 1l
démembre leslogementset vend la
nue-propnété (la possession sans
lajowssance dubien) a des particu-
liers 1nvestisseurs, et l'usufruit
(son exploitation) a un bailleur
social « Engénéral, ce type d'opéra-
tion se monte surune durée dequin-
ze ans et peut parfois atteindre les
vingt ans sur des marchés ou les
prix sont élevés, comme a Pans »,
exphque Florence Jean, spécialiste
dumarché locatifau Credit foncter
Aumoment del'achat, le nu-pro-
pnétaire acquiert le bien a un pnx
compnsdans une fourchetteallant
de 60 % a70 % de sa valeur de mar-
ché, ladécote correspondant al'usu-
fruit « La lot indique que cette déco-
te peut atteindre au maximum23 %
par tranche de dix ans », precise
Julien Séraqu, président du cabi-
net de gestion de patnnmoine indé-
pendant Conseal Capital Plus

Cerise sur le gateau

Durantla penode de demembre-
ment, le nu-propnétaire n’assume
que les treés grosses charges C'est
I'usufruitier qui paie les dépenses
d’entretienetlescharges courantes
liées a la gestion locative Lors-
qu'un proprietaire est assujett: a
I''mpét de solidanté sur la fortune
(ISF),1l benéficie d'unavantage non
négligeable « St 'achat de la nue-

propniété est financé a crédit, cela
augmente les charges, donc dimi-
nue d’autant la valeur du patnmor-
ne taxable », iIndique M™ Jean Au
terme del'opération, lenu propné-
taire récupere la pleine propnété
sans payer ni droit n1 taxe Cernse
surlegiteau, «dansle contrat signé
au départ, il est prévu que l'usufrur-
tierremettele bienenétatalafindu
démembrement », précise Frédenc
Goulet, directeur général de 1'asso-
aiationPierreépargneretraite loge-
ment

Dans les grandes aggloméra-
tions, certains conselllers en ges-
tion de patrimoine proposent des
opérations d'achat en démembre-
ment moins longues Le montage
est identique, mais la nue-propré-
té porte sur un 1mmeuble cédé par
un proprétalre qui en conserve
l'usufruit Dans ce cas, les apparte-
ments ne sont pas forcément réno-
vés de fond en comble, mazis, com-
me les locataires sont déja dans les
heux, cela assure une rentabilité
immédiate

Cette solution s’avere souvent
trés rentable, en raison des écono-
mies d'1mpots et de charges,etdela
decote a I'achat Comme les opéra-
tions sont rares, les programmes et
les emplacements sont souvent de
trés bonne quahté, ce qu1 permet
de tabler sur de belles plus-values a
terme Seul point noir les opera-
tions sont longues a se dénouer En
casde besoin impérieux de vendre,
il faut trouver un investisseur inté-
ressé par la seule nue-propriété
d’unlogementlocatif pourla perio-
derestante Il ne faut pas perdre de
vue que le marche est assez étroit

Il faut surout vérifier le sérieux
etlaqualité de I'opérateur qui assu-
me la gestion locative, et savoir
que c’est au nu-propriétaire de
donner congé au locataire, en res-
pectant les délais légaux, s1l sou-
haite récupérer son logement au
terme de Fopération &

Marie Pellefigue
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