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Usufruit locatif, Perl et Erilia s’associent
pour construire en zones tendues

Provence-Alpes-Côte d’Azur, Auvergne-Rhône-Alpes et Nouvelle Aquitaine, ces trois régions ont
été définies par Perl, filiale de Nexity et Erilia comme des zones stratégiques de construction.
Ambition ? Construire 450 logements sociaux,  intermédiaires et abordables, en zones tendues,
dans les trois ans. Avec quels outils ? L’usufruit locatif social et locatif intermédiaire (ULS et
ULI).

L’idée provient à la fois de l’énorme potentiel d’épargne actuellement disponible et du peu de produits
financiers proposé ce dont Tristan Barrès, directeur général de Perl, se fait l’écho : «L’épargne privée
disponible est abondante. Elle doit être davantage utilisée pour renforcer la production de logements
abordables en complément de la production classique.»

Du côté d’Erilia
«Ce partenariat  nous permet d’offrir  une solution complémentaire  à  nos offres  habituelles,  précise
Frédéric Lavergne, directeur général d’Erilia. En zone tendue, le dispositif d’ULS a déjà fait ses preuves,
d’ailleurs nous l’éprouvons depuis plus de 10 ans. Ce partenariat avec Perl, leader de ce dispositif,
viendra ajouter une brique à nos solutions immobilières traditionnelles.»

En savoir plus sur Perl
Perl est un spécialiste en investissement en nue-propriété adossé à l’usufruit locatif « ce qui permet de
produire du logement abordable en mobilisant de l’épargne privée et en construisant en cœur de villes et
dans les grandes métropoles où croît la tension foncière. » La promesse de l’entreprise ?  « Produire des
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logements  à  loyers  abordables  sur  l’ensemble  du  territoire,  en  mobilisant  une  épargne  privée,
socialement responsable et économiquement performante. »

Qu’est-ce que l’usufruit locatif ?
Le modèle d’Usufruit locatif social associe investisseurs privés, collectivités locales et bailleurs sociaux
dans  la  production  de  logements,  neufs  ou  anciens.  Il  repose  sur  un  démembrement  de
propriété : l’usufruit du bien est détenu par un bailleur social tandis que sa nue-propriété appartient à un
investisseur privé. Le bailleur social loue les logements à des ménages sous conditions de ressources,
moyennant des loyers sociaux ou intermédiaires. Le nu-propriétaire, quant à lui, ne perçoit aucun loyer
mais il bénéficie d’un régime fiscal favorable et le bailleur social lui garantit la libération du bien et sa
remise en état à l’échéance de la convention.

Exemple de construction DR

Avantages de l’usufruit locatif social

Pour  l’acquéreur  de  la  nue-propriété  Ce  dispositif  d’investissement  locatif  connaît  un  succès
croissant. En effet, l’acquéreur de la nue-propriété achète un bien immobilier pour un prix réduit par
rapport à sa valeur en pleine propriété et bénéficie d’avantages fiscaux (intérêts d’emprunts déductibles
d’éventuels revenus fonciers, réduction de la base imposable à l’ISF) pendant le démembrement de
propriété ; l’usufruit locatif social peut également être utilisé comme outil de transmission du patrimoine.

Pour le bailleur social 
L’acquisition de l’usufruit peut être intégralement financée par les loyers ;
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Pour la collectivité locale 
Les logements entrent dans le quota de logements sociaux de la loi SRU ;

Pour les pouvoirs publics 
Le dispositif permet d’augmenter l’offre de logements sociaux là où leur financement est le plus difficile,
en zone tendue, sans qu’il soit nécessaire de les subventionner.

Dans le détail

Le  démembrement  de  propriété  consiste  à  séparer  la  pleine  propriété  d’un  bien  en  la
partageant entre la nue-propriété (droit de disposer du bien) et l’usufruit (droit d’usage du bien,
c’est l’ « usus » mais aussi droit d’en percevoir le « fructus », les loyers). Ainsi, en démembrant un bien, il
y a la personne qui possède le bien et celle qui l’utilise. C’est sur ce principe que l’usufruit locatif social
s’est basé pour compléter les différents modes de financement du logement social. Depuis 2006, ce
nouveau mode de financement est d’ailleurs encadré par la loi  ENL (Engagement National pour le
Logement).

Ce type de programme se développe donc dans de nombreuses villes,  notamment celles  qui
connaissent une importante tension foncière et qui doivent développer leur offre de logements sociaux.
Avec le mécanisme de l’usufruit locatif social, l’investisseur fait l’acquisition de la nue-propriété
d’un bien immobilier neuf et il n’en paie en moyenne que 60% du prix. Ce montant peut varier
entre 50 et 70% selon la durée de l’usufruit notamment, mais dans tous les cas, il n’achète donc que la
nue-propriété du logement.

L’usufruit de ce même bien est alors acquis par un bailleur social pour une durée qui peut
s’étendre de 15 à 20 ans.  C’est ce même bailleur social qui est en charge de louer le bien sous
condition de ressources, d’où la notion d’usufruit locatif « social ». L’acquéreur de la nue-propriété n’a
donc pas à se soucier de la gestion locative du bien puisque c’est le bailleur social qui s’en charge et qui,
d’ailleurs, en  perçoit les loyers. Cet usufruit est temporaire, il est définit par la durée du bail signé. 

A terme, c’est l’acquéreur de la nue-propriété qui récupère la pleine propriété du logement. A
lui de choisir de poursuivre la location (avec ce même locataire ou non) ou de revendre le bien. Il peut
aussi très bien choisir d’y habiter. Dans tous les cas, le nu-propriétaire a le droit de décider de donner
congé au locataire 6 mois avant la fin de l’usufruit. (Source Notaires.fr)

Erilia en chiffres en 2020
Erilia réalise un chiffre d’affaires de 388,9M€, loge 127 816 personnes, a mis 1 290 logements en
chantier et en a  livré 248. La société à mission accueille 910 collaborateurs dont 614 sont dévolus aux
services de proximité. Erilia est agréée organisme de foncier solidaire pour les régions Provence-Alpes-
Côte d’Azur ; Occitanie, Corse, Nouvelle Aquitaine et Auvergne-Rhône-Alpes. Son cœur de métier ? la
construction en maîtrise d’œuvre directe,  en acquisition amélioration,  en Vefa (vente en état  futur
d’achèvement) en aménagement, accession sociale à la propriété, en vente de patrimoine et gestion de
co-propriété. www.erilia.fr
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Exemple de construction DR
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