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DOSSIER - 1E IRACAS DES FTONL S PROPRES

DES FONDS PROPRES ... MAIS RARES

a derniere
crise de I'immobilier a cofité une cin-
quantaine de milliards de francs aux
banques suisses, 1'essentiel de I'ar-
doise ayant été laissé par les promo-
teurs-spéculateurs de la seconde
moitié des années 1980. Dix ans plus
tard, ces derniers ont été rejoints par
certains constructeurs d'utilité pu-
blique sur les listes des services du
contentieux. Les organismes qui fi-
nancent ces constructeurs sont alors
devenus beaucoup plus prudents, en
particulier au niveau de leurs exi-
gences en matiére de fonds propres.
Malheureusement, les nouvelles
régles de prudence sont en général
appliquées aveuglément, ce qui a
pour effet pervers de bloquer un cer-
tain nombre de projets pourtant de
qualité, notamment parmi ceux pro-
venant de petites coopératives.

Pour financer l'acquisition d’un ter-
rain a béatir, les banques exigent au
moins 30% de fonds propres, ce qui
représente facilement une vingtaine
de milliers de francs pour un loge-
ment de 4-5 pieces. En outre, ces fonds
doivent étre investis d’autant plus ra-
pidement que le terrain convoité fait
I'objet d'une offre intéressante, au
risque de "rater l'affaire".

Ainsi, une coopérative souhaitant ac-
quérir un terrain a batir se trouve
contrainte de réunir des sommes im-
portantes dans des délais relative-
ment courts, souvent sans avoir pu
élaborer un projet détaillé lui permet-
tant de préciser a ses membres les ca-
ractéristiques et le prix des logements
prévus.

Ceci explique la difficulté de l'exer-
cice, et par conséquent l'insistance
avec laquelle les coopératives deman-
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dent des terrains en droit de superfi-
cie aux collectivités publiques, dont
les réserves foncieres sont malheureu-
sement tres limitées.

Une fois 1"obstacle foncier surmonté, il
faut en principe disposer de la totalité
des fonds propres pour 'ouverture du
chantier. Et c’est la que l'affaire se
corse, ou plus précisément que les exi-
gences des organismes de finance-
ment ont fortement augmenté.
Jusqu'a récemment, une coopérative
pouvait réaliser un projet avec un ap-
port de fonds propres équivalent a 5%
du prix de revient, soit une somme
correspondant approximativement a
l'apport nécessaire pour acquérir le
terrain. Le schéma idéal consistait a
obtenir un prét en premier rang au-
prés d'une banque et un prét en
deuxiéme rang aupres de la Centrale
d'émission pour la construction de lo-
gements (CCL), pour un montant total
équivalent a 90% du prix de revient,
plus un prét en troisiéme rang aupres
de I'Association suisse pour I'habitat
(ASH), qui permettait d'atteindre
95%. Mais ce montage relativement
agréable n’a malheureusement pas
vécu tres longtemps.

DES RESTRICTIONS
SANTES

Aujourd’hui, la CCL exige 10% de
fonds propres et elle ne préte plus au-
dela de 80% de la valeur de gage.
Autrement dit, il faut trouver une
banque qui finance au-dela de 80%
sans détenir le rang antérieur. Autant
dire "mission impossible". Les coopé-
ratives qui ont déja suffisamment
amorti leur dette pourront continuer a
se refinancer a bon compte, mais la
CCL ne financera probablement plus
beaucoup de nouveaux projets. C’est
plus que dommage.

CROIS-

Les nouvelles réalisations devront
donc étre financées essentiellement
par les banques, comme cela était le
cas avant la création de la CCL.
Malheureusement, certaines banques
sont également devenues plus restric-
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tives. De fagon générale, elles accep-
tent de préter 90% a condition d'avoir
la caution d'un tiers, mais il faut sa-
voir qu'elles sont rarement des
adeptes inconditionnels de la coopé-
rative, surtout si les projets sont un
peu alternatifs ou associatifs (on a vu
par exemple feu la Banque
Coopérative refuser de financer un
projet sous prétexte quil était trop
"communautaire").

Heureusement, certaines coopératives
ont pu bénéficier du soutien de la
Banque alternative suisse (BAS). Les
moyens de cette banque sont relative-
ment limités, mais plusieurs coopéra-
tives n‘auraient pas pu réaliser leur
projet sans elle. Or, la BAS est deve-
nue plus restrictive que les autres
banques et demande aujourd'hui 20%
ou 30% de fonds propres. Autant dire
qu’elle ne préte pratiquement plus
aux coopératives. C’est également
plus que dommage.

Enfin, méme si une coopérative ob-
tient 90% de financement aupres
d'une banque, elle éprouvera de sé-
rieuses difficultés a obtenir 5% sup-
plémentaires de la part de 1'ASH.
Celle-ci s'est en effet alignée officielle-
ment sur 'exigence des 10% de fonds
propres. Heureusement, la position de
I’ASH est en réalité plus nuancée
puisqu’elle n’exige qu'un apport de
5% au départ si celui-ci est accompa-

Toutes les tirelires y passent!

gné d'un plan de souscription de parts
sociales permettant d'augmenter pro-
gressivement la part de fonds propres
a 10%.

Il reste que 10% de fonds propres, cela
fait pas loin de 50'000.- francs pour un
logement de 4-5 pieces, ce qui ne man-
quera pas de réduire sensiblement le
nombre de candidats potentiels a un
logement en coopérative.

LES CAUSES DU PHENOMENE
Mais pourquoi ce tour de vis soudain
et généralisé ? Parce que quelques co-
opératives financées ou cautionnées
par la CCL, la BAS, ’ASH ou 1'Office
tédéral du logement (OFL) sont en si-
tuation de faillite, virtuelle ou
consommeée, pour des raisons qu'il est
malheureusement difficile de
connaitre précisément.

Il y a d’abord certaines coopératives
qui ont construit trop cher, avant que
les prix des terrains et de la construc-
tion baissent suite a la crise des an-
nées 1990. Le probleme a été occulté
par les abaissements de base de la
Confédération, mais avec la réduction
des avances il éclate au grand jour. Il y
a aussi celles qui n'ont pas construit
au bon endroit. Dans les zones péri-
phériques, des exceés d’offre sont ap-
parus ces derniéres années et les loge-
ments neufs trouvent difficilement
preneur. Ces probléemes ne touchent
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d’ailleurs pas seulement les coopéra-
tives.

Mais il y a également des coopératives
qui ont réalisé des projets en depit de
tout bon sens économique. La
Wogeno Saint-Gall, par exemple, est
virtuellement en faillite car elle a
acheté des immeubles trop chers et oc-
culté le probléeme en recourant aux
abaissements de base sans se préoccu-
per de l'état des batiments et des
éventuels besoins de rénovation.
Résultat : avec la diminution des
avances, les loyers sont devenus trop
élevés par rapport au marché, et si les
travaux nécessaires de rénovation
étaient entrepris, ils deviendraient
carrément prohibitifs.

La Wogeno Saint-Gall porte évidem-
ment une lourde responsabilité dans
cette histoire. Mais elle est loin d’étre
la seule. Comment en effet les organes
de contréle des banques, de 'OFL et
de I’ASH ont-ils pu accepter de finan-
cer ces opérations, eux qui sont censés
étre des spécialistes ?

Le plus grave, c'est qu'aujourd'hui
toutes les coopératives paient ces er-
reurs et que, de surcroit, les mesures
de prudence adoptées par les diffé-
rents organismes sont totalement ri-
gides. Les risques ont été drastique-
ment réduits, mais au prix de tuer
dans I'ceuf de bons projets qui ont
pour seul défaut un manque de fonds
propres, et de continuer a financer de
mauvais projets qui en ont suffisam-
ment.

QUELLES SOLUTIONS ?

Pour éviter de tels effets pervers, les
exigences en matiere de fonds propres
devraient dépendre du rapport qua-
lité-prix des projets. Lorsque ce der-
nier est élevé, le risque de pertes loca-
tives est relativement faible. Or, cet
élément de risque est le plus impor-
tant. Par conséquent, 1'établissement
d'une relation inverse entre la part
exigée de fonds propres et le rapport
qualité-prix permettrait simultané-
ment de favoriser les bons projets et
de réduire le risque des organismes
qui les financent.

La qualité d'un projet peut étre mesu-
rée par exemple avec le Systéme
d'évaluation du logement (SEL), déja
largement utilisé dans le cadre de
l'aide fédérale. Quant au prix, la me-
sure pertinente est le loyer par m2 de
surface habitable (dans les cas d'ac-
quisition d'immeubles existants, ce
sont les loyers apres travaux qui doi-
vent étre estimés si 'immeuble a be-
soin d'étre rénové).

Pour évaluer les risques, les loyers
prévus devraient étre comparés aux
loyers du marché pour des logements
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de qualité semblable. Les coopératives
qui projettent d'offrir des logements
d'un bon rapport qualité-prix de-
vraient pouvoir réaliser leurs opéra-
tions avec 5% de fonds propres (voire
- pourquoi pas ? - avec 0% !).

UNE QUESTION VITALE POUR LE
MOUVEMENT COOPERATIF

Les historiens ont constaté que 1'espé-
rance de vie des personnes morales
n'est pas plus élevée que celle des
étres humains. L'histoire des coopéra-
tives d’habitation est trop récente
pour savoir sil en est de méme pour
elles, mais on en a déja vu certaines
disparaitre avant les premiers loge-
ments qu’elles avaient construits. La
création plus ou moins réguliere de
nouvelles sociétés pourrait donc
s’avérer vitale pour le mouvement co-
opératif, d'autant plus que I'arrivée de
nouvelles tétes favorise l'innovation
sous toutes ses formes et donc une di-
versification de l'offre de logements.

Malheureusement, la mortalité infan-
tile est relativement élevée parmi les
coopératives. Beaucoup succombent
avant d’avoir pu réaliser le moindre
projet, en raison notamment d'un
manque de fonds propres. La résolu-
tion de ce probleme pourrait donc
s'avérer cruciale pour l'avenir du
mouvement coopératif.

Philippe Favarger
Ecole polytechnique fédérale
de Lausanne
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