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Avertissement

Les décimales n'étant pas affichées, un éventuel écart d'arrondis peut apparaitre entre le résultat obtenu en
ajoutant les colonnes de chiffres et le total mentionné, ainsi que dans les pourcentages calculés.
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Les principaux faits marquants

>Construction neuve et acquisitions

La politique de développement patrimonial de
Valophis Habitat s'est poursuivie en 2008 avec la
livraison de programmes neufs et l'acquisition de
logements.

170 logements neufs ont ainsi été livrés en 2008
(contre 200 en 2007).

Valophis Habitat s'est également porté acquéreur
de 678 logements en 2008, dont plusieurs groupes
d'immeubles pour 658 logements a Créteil.

De plus, 14 logements d'une résidence sociale a
Villejuif ont été livrés.

L'accroissement total du patrimoine aura donc été
de 862 logements en 2008 (dont 15 logements en
acquisition-amélioration déja inclus dans le
patrimoine a fin 2007).

Compte tenu de ces divers mouvements, le
nombre total de logements d'habitation atteint ainsi
27 294 logements en 2008.

2003 2004
Logements d'habitation 25038 25 320
Livraisons 302 174
Acquisitions 240 191
Démolitions 22
Total des logements 26 440 26 769

(y compris foyers et
résidences étudiants)

Nombre de logements livrés ou acquis, de
2003 a 2008
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Le patrimoine total de Valophis Habitat atteint
maintenant 28 873 logements (y compris les
équivalent logements des foyers et résidences
étudiants s'élevant a 1 579 logements).

2005 2006 2007
24 949 25434 26 461 27 294
322 511 286 184
2 167 895 678
324 132 49 0
26 402 26 948 28 024 28 873




Nombre total de logements, y compris les foyers et
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>Maintenance du patrimoine

L'année 2008 a vu le démarrage du plan de
maintenance du patrimoine signé avec le Conseil
Général du Val de Marne sur 6 ans (2008-2013)
couvrant d'une part les besoins d’interventions sur
les groupes situés hors de tout périmétre (ANRU,
Convention Régionale, etc) et dautre part des
projets thématiques complémentaires  aux
opérations de réhabilitation

L'Opac du Val de Marne a également poursuivi la
mise en ceuvre de la Convention Régionale de
Patrimoine portant sur une programmation
pluriannuelle sur 5 ans (2007-2011) d'opérations
de réhabilitation et/ou résidentialisation financées
par le Conseil Régional d’lle de France
représentant 12.000 logements (dont 6.000 dans
des sites ANRU).

2003
1291

2004

Logements Réhabilités 629

Nombre de logements réhabilités livrés.

1400 ;129

2005
763

2008

La réhabilitation de 145 logements a été achevée
en 2008 sur les opérations suivantes :

Fontenay sous Bois Rabelais 79
logements
Choisy Le Roi RPA Frachon 66
chambres

Des résidentialisations portant sur 171 logements
ont été livrées en 2008 :

Champigny sur Marne : Le Plant 2°™
tranche 171 logements

2006
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2007
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Les dossiers ANRU en cours, sont :

* Orly, Grand Ensemble : convention signée en février 2005

* Champigny sur Marne, 4 Cités : convention signée en mai 2006

* Fontenay sous Bois : dossier retenu au titre de I'article 6

* Choisy le Roi : convention signée en février 2008

* Vitry sur Seine : convention signée en 2007

* Alfortville : convention en phase de signature

* Bonneuil sur Marne : dossier approuveé par le CNE. Convention financiere en cours.
* Créteil : dossier en montage.

Des travaux de réhabilitation dans le cadre de ces opérations ont démarré en 2008 pour 200 logements. Les
travaux de démolition de 156 logements ont également été lancés en 2008.

Dépenses d'entretien du patrimoine.
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>Aménagement

Dix opérations d’'aménagement dont huit en ZAC sont actuellement en cours :

La ZAC du Docteur Roux a CHOISY-LE-ROI (SA — A 209)

La ZAC des Saules a ORLY (SA - A 210)

La ZAC Calmette a ORLY (SA — A214)

La ZAC des Graviers a BRY SUR MARNE (SA - A 219)

La ZAC de la Cerisaie Sud a FRESNES (SA — A750)

Le Secteur Morillon a CHOISY-LE-ROI (SA — A 528)

Le Quartier de la Pierre au Prétre a ORLY (SA—A 415—- A 640 - P 641)

"‘LOPO.\‘F”P‘P.W!\’E

>Montants investis

Dépenses d'investissement  (en milliers d'euros)
Terrains

Constructions neuves et acquisitions
Réhabilitations et résidentialisations + P.S.P.
Aménagement

Total

Le total des dépenses réalisées dans le cadre des
opérations d'investissement évoquées ci-dessus
s'établit a 132,7 M€ en 2008, soit une
augmentation de 22,5% par rapport a 2007 liée a
l'acquisition des 658 logements de Créteil et
surtout a l'accroissement des dépenses des
opérations de réhabilitation/résidentialisation.

Les montants sont extrémement variables d'une
année a lautre en fonction de l'obtention des
permis de construire et des ordres de services
délivrés, ainsi que selon les opportunités
d'acquisition de patrimoine pouvant se présenter.

Par ailleurs, le comité d'engagement a examiné
en 2008 plusieurs opérations d'investissement
nouvelles.

Le Quartier des Aviateurs a ORLY (SA — A.589 — D 654)
Secteur Repubhque a BONNEUIL SUR MARNE (SA - A711)
O Secteur Lopofa a CHOISY-LE-ROI (SA — A722)

2007
25 626 14121
58 822 61 069
31881 24 638
16 373 8 456
132 702 108 284

Ces opérations représentent des besoins en
fonds propres de :

5,7 M€ pour la construction neuve pour
337 logements.

42 M€ au titre de [lacquisition-
amélioration (comprenant l'acquisition des
658 logements a Crétell).

11,9 M€ au titre des opérations de
réhabilitation et de résidentialisation des
ensembles dans le cadre de I'ANRU ou
dans celui du droit commun et le plan
stratégique de patrimoine incluant les
grosses réparations.

Soit un total de 21,8 M€,
l'autofinancement de I'année 2008.

supérieur a



>Le compte de résultat

En milliers d'euros

CHARGES 2008 2007 PRODUITS 2008 2007
Charges récupérables 45 236 43 559 Charges récupérées 44 412 41 187
Maintenance (y,c, régie) 16 333 15 003 Loyers 122 144 116 108
Personnel (hors régie) 24 841 23 285 Produits divers 28 104 16 270
Charges de gestion (hors r 8 589 7 396 Subventions 5317 3950
Autres charges 17 734 10 629 Produits financiers 3185 3202
Taxes 12903 11 732 Reprises de provisions 6 187 6 819
Charges financiéres 32121 28 920 Produits exceptionnels 5967 9678
Dotations amort, et prov. 54 869 48 088 Sub.invest. virées au résut 13 101 13781
Charges exceptionnelles 8 381 11 131
Résultat 7411 11 253
TOTAL 228 418 210996 TOTAL 228 418 210 996
Les recettes de loyers progressent - Les charges financiéres augmentent de
principalement en raison de 11,1% aprés avoir augmenté de 14% en
l'accroissement important du patrimoine en 2007, en raison des hausses du taux de
2008 (+ 862 logements), ainsi que par les livret A intervenues depuis 2006 (+0.75 en
livraisons et acquisitions de 2007 (1 182 2006; +0.25 en 2007 ) dont l'effet se fait
logts) générant des recettes sur l'année sentir pleinement en 2008 qui s'ajoutent
entiére. aux augmentations de 2008 (+0.50 en
février et en aolt 2008), ainsi que par la
Les produits divers intégrent entre autres mobilisation des emprunts financant les
les produits de la vente de 57 logements acquisitons et la construction de
dans le cadre de l'opération d'accession logements.
de la garde Républicaine a Champigny
dégageant une marge de prés de 3 M€, - Les charges exceptionnelles sont en
baisse, et correspondent aux écritures de
Les produits exceptionnels diminuent en sortie d'actifs liées aux démolitions
raison de subventions ANRU a recevoir prévues de 74 logements a Orly PAP, et
financant les travaux de démolitions et le 264 logements & Orly Aviateurs, ainsi
remboursement des capitaux restants dus gu'une provision correspondant aux fonds
des batiments démolis (Orly Aviateurs et propres investis pour la démolition future
Orly P.A.P) moins importantes qu'en 2007. des LOPOFA a Choisy Le Roi.
Les dotations aux amortissements sont en - Les autres charges concernent
forte hausse compte tenu des dotations principalement des écritures de
liées aux logements livrés ou acquis (plus déstockage de travaux et  sont
de 2000 logements en deux ans). compensées par des produits divers d'un

montant équivalent.
Les dépenses de maintenance du

patrimoine figurant au compte de résultat - Le résultat est en baisse en raison de
sont en hausse en raison de 'augmentation des charges financiéres et
I'accroissement du poste gros entretien. des dotations aux amortissements.

Les frais de personnel et les charges de
gestion sont maitrisés.



Marge brute locative rapportée aux loyers
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Rapport annuités locatives / Loyers
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50,00% Le rapport annuités locatives / loyers augmente
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42,00% ~ du fort développement de Valophis Habitat.
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38.00% A mécanisme de calcul des annuités des emprunts
36100% . . . . . de la CDC diminuant le montant des

remboursements en capital pour compenser la
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Taux de vacance courante (en logements)
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Taux d'encaissement total
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L'encaissement total des loyers s'éleve a
100,52 % en 2008 en raison de
l'encaissement de 1,8M€ de recours en
indemnisation en décembre. Sans cet
encaissement exceptionnel I'encaissement
total s'éléverait a 99,23% soit une légére
hausse par rapport a 2007.
L'encaissement du loyer courant est
également légére en hausse a 91,6%
contre 91,49% en 2007.

La TFPB par logement géré augmente en
partie par les logements sortant de la
période d'exonération.

Les mesures de réduction de la T.F.P.B.
dans le cadre de la loi SRU pour le
patrimoine situé en Z.U.S, reconduites en
2004, ont permis de diminuer le montant
d'un peu plus d'un million d'Euros.

Les frais de personnel augmentent en
2008 ainsi que les charges de gestion. La
forte évolution du patrimoine ainsi qu'un
report de dépenses sur 2009 permet de
maintenir le colt de gestion rapporté au
logement au méme niveau que 2005.



Produits financiers
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Il convient de rappeler, comme indiqué dans les
faits marquants de I'activité (voir page 10), que les
besoins exprimés en fonds propres pour les
opérations engagées en 2008 représentent un
total de 21,8 M€, supérieur a l'autofinancement
dégagé sur I'exercice.

Le résultat comptable s'établit a 7 410 708,09€.

2008

Les produits financiers sont au méme
niveau qu'en 2007 compte tenu du niveau
de la trésorerie supérieur a 70 M€ durant
la majeure partie de l'année, conjugué
aux taux de placement favorables. Il est a
prévoir que la conjoncture actuelle en
matiére de taux de placement se traduise
par une forte baisse des produits
financiers en 2009.

L'autofinancement net HLM augmente
fortement pour atteindre 17,4% des loyers
contre 14% en 2007.

Sans l'apport exceptionnel des marges
accession et aménagement,
l'autofinancement net s'éléverait a 14% des
loyers comme en 2007.



>Le bilan

ACTIF 2008 2007 PASSIF 2008 2007
Actif immobilisé 1183621 1113570 Situation nette 98 146 90 735
Stocks 28 013 18 378 Subventions 316 691 299 481
Créances sur tiers 115 086 102 107 Provisions 54 706 50 007
Trésorerie 65 696 79 763 Dettes financieres 886 054 830 716
Charges a répartir 14 094 15 100 Dettes d'exploitation

et diverses 50914 57 980
TOTAL 1406511 | 1328918 TOTAL 1406511 | 1328918

En milliers d'euros.

Le total du bilan a progressé en 2008 de 77,6
millions d'Euros compte tenu des livraisons de
logements neufs, des acquisitions importantes
réalisées, de l'activité de réhabilitation et de

La trésorerie est en baisse (- 14 M€).

La situation nette est en augmentation en
intégrant le résultat comptable de 2008.

Les dettes financieres augmentent de maniere

renouvellement  urbain.  L'actif  immobilisé importante (55,3 M€) avec la mobilisation des
augmente ainsi de 70 M£. emprunts finangant I'actif immobilisé.
Fonds de roulement
120 e 111
ot Le fonds de roulement augmente
100 avec la mobilisation des
financements en 2008.
w 80 . .
o Il convient de noter que le potentiel
2 60 48 financier est dorénavant calculé
g 35 hors PGE conformément aux
W 40 préconisations de la nouvelle
16 instruction budgétaire de juillet
20 5 2008. (Les années antérieures a
2008 ont été retraitées)
O T T T T T
2003 2004 2005 2006 2007 2008
Provision pour gros entretien (PGE)
2000 1724 1961
1800 Le montant de la provision pour gros
1600 +—"71 entretien par logement augmente en
1400 +— 2008 (équivalente a trois années de
; 1200 4— — — - dépenses de gros entretien).
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principaux faits marquants

Trésorerie nette en mois de dépenses
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Les soldes intermédiaires de

Le Rapport Financier

La formation du résultat

>Compte de résultat simplifié

Les produits

PRODUITS 2008 2007

Charges récupérées 44 412 41187
Loyers 122 144 116 108
Produits divers 28 104 16 270
Subventions 5317 3950
Produits financiers 3185 3202
Reprises de provisions 6187 6 819
Produits exceptionnels 5967 9678
Subventions d'investissement virées au
résultat 13101 13781

TOTAL 228 418 210 996
Les produits divers sont constitués principalement pour la gestion du patrimoine de tiers, des ventes
des produits de locations des eéquipements dimmeubles et de terrains ainsi que de la
géothermiques, des colts de gestion refacturés conduite d'opération.

Les charges

CHARGES 2008 2007

Charges récupérables 45236 43 559
Maintenance (y,c, régie) 16333 15 003
Personnel (hors régie) 24841 23285
Charges de gestion 8589 7396
Autres charges 17734 10 629
Taxes 12903 11 732
Charges financieres 32121 28 920
Dotations amort, et prov. 54 869 48 088
Charges exceptionnelles 8381 11131
Résultat 7411 11 253

TOTAL 228418 210 996

Les autres charges sont constituées des
abandons de créances, des variations de stocks Les éléments relatifs aux charges et aux produits
terrains. seront détaillés dans les chapitres suivants.

Valophis Habitat — Rapport financier 2008



Les soldes intermédiaires de gestion

>Analyse du résultat par activités

Le locatif

La marge brute locative

En milliers d'Euros

NIVEAU DES LOYERS

Loyers théoriques

I.D.R (logts de fonction et divers)

Vacance logements

LOYERS NETS

Locations diverses

Indemnités d'inoccupation

LOYERS CORRIGES

Charges locatives récupérées

TOTAL RECETTES LOCATIVES

Charges locatives récupérables

Dotations aux amortissements techniques

Reprises de subventions

Intéréts pris en charge par le Conseil Général

Intéréts sur emprunts

MARGE BRUTE LOCATIVE

Marge brute locative /Loyers corrigés

2008 2007

127 286 121 403

1053 919

4088 4 376

122 144 116 108

340 254

1

122 484 116 362

44 412 41 187

166 897 157 550
-45 236 -43 559
-40 833 -37 191
12975 13 685
63 141
-28 455

62 657 62 171
51,2% 53,4%

La marge brute locative atteint 62 657 K€ (en
augmentation de 0,8%, soit + 0,5 M€), mais ne
représente plus que 51,2% des loyers contre
53,4% en 2007.

Les charges financiéres augmentent de 9,8%
apres avoir augmenté de 14% en 2007 en raison
des hausses successives du taux de livret A
intervenues depuis 2006 (+0.75 en 2006; +0.25
en 2007; +0.50 en février et en ao(t 2008 ) dont
I'effet se fait sentir pleinement en 2008, ainsi que
par la mobilisation des emprunts financant les
acquisitions et la construction de logements.

Les recettes de loyers s'accroissent avec la
livraison et I'acquisition de logements de l'année

(+ 862 logements) et également l'effet année
pleine sur le patrimoine supplémentaire de 2007
(+1 181 logements).

Les dotations aux amortissements sont en hausse
de 9,8% avec laccroissement important du
patrimoine en deux exercices (plus de 2 000
logements).

La valorisation financiere de la vacance rapportée
aux loyers quittancés reste stable. Néanmoins
celle-ci reste élevée compte tenu des logements
bloqués en attente de démolition au titre des
opérations de renouvellement urbain.

Valophis Habitat — Rapport financier 2008



Entretien courant du patrimoine

En milliers d'Euros

Entretien courant (y compris Anti-squatt)
Entretien courant suite vandalisme

Colt de la régie

(Frais de personnels + charges directes)

Gros entretien

TOTAL MAINTENANCE DU PATRIMOINE

Compte tenu du reclassement des dépenses de
grosses réparations a l'actif du bilan, le tableau ne
présente plus que les dépenses d'entretien du
patrimoine inscrites au compte de résultat, a
savoir l'entretien courant et les dépenses de gros
entretien.

Les dépenses de grosses réparations ainsi que
les opérations de réhabilitation et de
résidentialisation sont évoquées dans le point
Maintenance du patrimoine dans les faits
marquants.

2008 2007 Variations
3547 2911 21,8%
297 312 -4,8%
3890 3808 2,1%
8 600 7972 7,9%
16 333 15003 8,9%

La maintenance du patrimoine inscrite au compte
de résultat progresse fortement en 2008 (+8,9%)
compte tenu de leffort fait au titre du gros
entretien.

Le colt de la Régie inclut I'équipe d’entretien au
quotidien mise en place conjointement au plan de
maintenance du patrimoine, le Conseil Général
participant a hauteur de 50% dans le financement
de cette équipe spécifique.

Les dépenses d'entretien atteignent 566 € par
logement en 2008 contre 535 € en 2007.



Les soldes intermédiaires de gestion

Les charges de gestion courante

Charges Non Récupérables

En milliers d'Euros 2008 2007
Achats 1719 1636
Sous traitance 1517 835
Locations 611 367
Charges Locatives de copropriété 284 328
Primes d'assurance 949 1041
Redevances diverses 1129 1424
Honoraires 1241 1134
Communication, Publicité 295 287
Missions réceptions 410 378
Frais postaux, téléphone 863 735
Divers 390 293
Régul prorata TVA sur charges fonct. 161

Sous-Total 9 568 8 458
Subventions d'exploitation -10

Subvention entretien au quotidien -135 -139
TOTAL DES CHARGES HORS T.F.P.B 9424 8319
T.F.P.B 12488 11344
Taxes diverses (OM; véhicules...) 415 387
TOTAL DES CHARGES 22327 20 051
Frais de personnel + intérim 27 426 25 960
Personnel refacturé et aides -1139 -1089
Subvention entretien au quotidien -346 -357
Subvention ANRU Ingenierie -851

TOTAL FRAIS DE PERSONNEL 25942 24514

Les charges de gestion courante (hors T.F.P.B et
frais de personnel, et avant déduction des
subventions d'exploitation) sont en augmentation
de 13,1%. Ce résultat provient en partie de la
comptabilisation de factures non parvenues sur la
base d'un enregistrement réel et non plus sur du
prévisionnel comme précédemment. Cette
méthode a induit un report de I'enregistrement de
certaines charges de 2007 sur I'exercice 2008.

Pour cette raison, les postes sous-traitance,
honoraires et frais postaux sont en augmentation.

Le poste Locations augmente compte tenu de la
location de nouveaux
accueillir

Les primes d'assurance sont en baisse malgré
augmentation du patrimoine.
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locaux a Créteil
la Direction Territoriale Val de Marne
Nord et la Direction Technique du Patrimoine.



Le poste TFPB augmente de 10,1% du fait de la
sortie d'exonération d'une partie du patrimoine et
de I'évolution du taux d'actualisation des bases et
des taux d'imposition. Les mesures d'exonération
de 30% des logements soumis a la T.F.P.B situés
en ZUS, reconduites en 2004, permettent de
réduire le montant de la T.F.P.B d'environ 1 M€
en contrepartie d'engagements de Valophis
Habitat de mettre en coeuvre des mesures
spécifiques dans chaque ZUS.

Les autres taxes concernent principalement les
frais de role sur les taxes ordures ménageres pris
en charge par Valophis Habitat.

Le poste régularisation du prorata de TVA devrait
normalement étre imputé sur chaque poste de
dépense correspondant. Ceci nécessitant un trés
grand nombre d'écritures comptables il a été
comptabilisé dans un poste spécifique.

La subvention du Conseil Général du Val de
Marne financant en partie I'entretien au quotidien
vient couvrir les achats de fournitures utilisées
dans les travaux réalisés par cette équipe. L'autre
partie de cette subvention, vient en déduction des
frais de personnel. Le montant est différent de
celui de 2007 en raison de [lajustement du
montant de la subvention a hauteur des dépenses
réelles.

Les frais de personnel (déduction faite du
personnel refacturé et de la subvention du Conseil
Général du Val de Marne financant I'équipe
d'entretien au quotidien de la régie de travaux)
sont en progression de 5,8% compte tenu de
I'accroissement des effectifs lié & la forte évolution
du patrimoine (+ 2000 logements en deux ans).

La subvention de 'ANRU venant en déduction
couvre une partie des frais de personnel affectés
aux projets de renouvellement urbain.

Une partie des frais de personnel est refacturée
dans le cadre de la gestion de patrimoine pour
compte de tiers, et est également couverte par la
conduite d'opération comme indiqué ci-dessous.

Au total les charges de gestion progressent de
8%, dont une partie provient d'un report de
dépenses de 2007 sur 2008.

Les colts de gestion au logement déduisant la
conduite d'opérations comptabilisée dans les
opérations d'investissement (1 708 K€ en 2008
contre 1 206 K€ en 2007) et les codts de gestion
facturés pour la gestion du patrimoine de Sarepa,
de La Chaumiére lle de France et d'autres
prestations a des tiers (1 551 K€ en 2008 contre 1
501 K€ en 2007) s'établissent a 964,8 € par
logement contre 956,8 € en 2008, mais ne
représentent plus que 22,7% des loyers (contre
23% en 2007).



Les soldes intermédiaires de gestion

Charges Récupérables

En milliers d'Euros 2008 2007

Achats 23208 23 764
Prestations relatives a I'exploitation 11 004 10 271
Charges copro récupérables 1892 1010
Entretien courant récupérable 64 70
Assurances 140 137
Honoraires et frais d'actes contentieux 397 355
Taxes foncieres récupérables (foyers, RPA..) 374 401
Taxes ordures ménageres 3356 3072
Salaires gardiennages et hommes de service 4800 4478
TOTAL DES CHARGES RECUPERABLES 45 236 43 559
Récupération de charges 44 412 41 187
Part a la charge de I'OPAC 824 2371

Les charges récupérables progressent de 3,9%

principalement en raison de Iaccroissement La part a la charge de Valophis Habitat

important du patrimoine entre 2007 et 2008. correspond a la vacance totale constatée sur
I'ensemble du parc (logements bloqués inclus).

Le poste charges de copropriété récupérables

augmente fortement en raison du groupe de Celle-ci est en forte baisse en raison d'un report

Chevilly Larue Les Sorbiers acquis en 2007. sur 2008 d'écritures concernant I'exercice 2007.

Il convient de noter que le poste Taxes ordures

ménagéres augmente plus fortement que le
patrimoine (+9,3%).
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Les soldes intermédiaires de gestion

L'aménagement et I'accession

PRODUITS

Vente d'immeubles construits

2008 2007

7717 3624

Ventes de terrains accession

1316 1463

Transfert de terrains au locatif

2391 991

TOTAL PRODUITS| 11424 6078

CHARGES

Achats de terrains et de travaux

Variation de stocks : terrains

Variation de stocks : en cours de production

Variation de stocks : immeubles achevés

Honoraires de commercialisation

16 373 8 456

-9 328 1020

-212 -5 388

1304

325 71

TOTAL CHARGES 7159 5462
=

MARGE SUR AMENAGEMENT ET ACCESSION 4 266 616

La marge des opérations d'aménagement et
d'accession progresse trés fortement en 2008
compte tenu de la vente de 57 logements dans le
cadre de l'opération d'accession de la Garde
Républicaine a Champigny. Ces ventes
permettent de dégager une marge d'environ 3 M€.

Le reste du résultat provient des ajustements et
vente de charges foncieres réalisées sur la ZAC
des Saules et la ZAC Calmette a Orly.

Ces marges sont intégralement réinvesties dans
les opérations de constructions neuves ou de
réhabilitation au titre des fonds propres investis
par Valophis Habitat.
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La gestion de préts

PRODUITS

Activité de préteur

Les soldes intermédiaires de

Produits financiers préts accession

TOTAL PRODUITS

CHARGES

Interéts sur opérations accession

TOTAL CHARGES

MARGE BRUTE SUR GESTION DE PRETS

2008 2007
0
8 67
8 68
1 4
1 4
8 64

La baisse des charges et des produits est liée au
rythme d'évolution des emprunts et des préts
accession. Il reste a fin 2008, 8 préts accession
en cours.
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Les soldes intermédiaires de gestion

Les productions diverses

en milliers d'euros

PRODUITS 2008 2007
Intéréts sur P.L.F 120 77
Conduite d'opérations 1708 1206
Autres prestations de service 446 460
Gestion patrimoine Chaumiére IDF et Sarepa 1105 1040
Produits Géothermie 2 062 1303
Quote part des subventions sur géothermie

virées au résultat 126 96
TOTAL PRODUITS 5567 4183
CHARGES

Intéréts sur P.L.F 173

Intéréts sur emprunts Géothermie 570 300
Dotations aux amortissements Géothermie 1 099 564
TOTAL CHARGES 1842 864
RESULTAT SUR PRODUCTIONS DIVERSES 3726 3319

Le résultat sur productions diverses est en hausse
principalement en raison de [l'activité de
géothermie.

Les produits de cette activité progressent
fortement en raison du retour a la normale grace
au forage d'un nouveau puits en 2007.

Le loyer facturé a I'Agesvam intégre ces nouvelles
installations. La production ayant été plus que
suffisante en 2008, Valophis Habitat n'a pas eu a
couvrir d'éventuelles surconsommations de gaz
en 2008.

Les produits liés a la gestion de patrimoine
concernent la gestion des logements de Sarepa
depuis début 2004 (3 157 logements) et la gestion
de ceux de La Chaumiére lle de France (1 323
logements). Les autres prestations concernent
I'Agesvam, l'assistance a l'office de Nogent sur
Marne, et la maitrise d'ouvrage réalisée pour le
compte de Sarepa ainsi que pour l'office public de
I'nabitat du Kremlin Bicétre.

De plus, l'activité en matiére de réhabilitations,
résidentialisations et démolitions de Valophis
Habitat maintient & un niveau élevé la conduite
d'opération générée par cette activité, couvrant
les frais de fonctionnement et de personnel de la
Direction Technique du Patrimoine.

Valophis Habitat — Rapport financier 2008



Les soldes intermédiaires de gestion

>Les soldes intermédiaires de gestion

2008 2007
MARGE BRUTE LOCATIVE 62 657
MARGE BRUTE SUR AMENAGEMENT et ACCESSION 4 266
MARGE BRUTE SUR GESTION DE PRETS 8
RECETTES SUR PRODUCTIONS DIVERSES 3726
Entretien courant 3547 2911
Entretien suite vandalisme 297 312
Gros entretien 8 600 7972
Total maintenance patrimoine 12 443 11195
Subventions GE+GR -3784 -3189
- TOTAL MAINTENANCE APRES SUBVENTIONS -8 659
Charges de fonctionnement 9424 8319
T.F.P.B + divers taxes 12 903 11732
- TOTAL -22 327
Frais de personnel + Intérim nets 25091
_Dotation a la provision pour gros entretien 8 427 7972
Reprises sur provisions grosses réparations -4 816 -4783
- TOTAL -3611
Divers charges et produits exploitation courante 16 -3
Amortissement logiciels informatiques 583 384
Amortissement matériel info., mobilier, véhicules... 704 545
Dotations autres provisions 1534 1027
Dotations aux provisions pour créances douteuses 1715 945
Reprises sur provisions pour risques et charges -376 -2129
+TOTAL -4 175
Autres intéréts d'emprunts 169 150
Produits financiers nets de provisions -3177 -3123
+ TOTAL 3008
Cession d'éléments actifs et Sortie de composants 140 1277
Produits et charges exceptionnels liés aux démolitions 2344 916
Produits et Charges exceptionnelles de gestion -678 =777
Sinistres 1293 649
Indemnisation sinistres et produits except. -710 -703
+TOTAL -2 389
RESULTAT DE L'EXERCICE 7411
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La marge brute totale s'éleve a 70,6 M€ et
augmente de 6,8% en raison de la variation de la
marge brute sur aménagement et accession ainsi
gue la marge sur productions diverses comme
évoqué précédemment. Néanmoins, la marge
brute locative représente 88,6% de la marge brute
totale.

L'excédent brut d'exploitation augmente de 1 M€
a 14,6 M€, soit une hausse limitée par rapport a la
marge brute totale en raison de l'augmentation de
1,1 M€ des charges de fonctionnement, de 0,6 M€
des dépenses de maintenance du patrimoine et
de 1,2 M€ de la T.F.P.B.

Il a été convenu en 2008 de doter la provision
pour gros entretien a hauteur des dépenses de
I'exercice. La provision pour gros entretien est
portée au bilan a 25 M€, soit environ trois années
moyennes de travaux de gros entretien.

La provision pour créances douteuses est en
hausse malgré les bons résultats en matiere
d'encaissement des loyers et arriérés, puisqu'en
application de la régle de calcul définie dans le
décret 2008-648 du 1% juillet 2008 modifiant le
régime budgétaire et comptable des OPH, la
provision est dorénavant calculée en incluant le
terme de décembre non mis en recouvrement

Les dotations aux autres provisions concernent
principalement le provisionnement des dépenses
sur fonds propres de la démolition prévue du
groupe LOPOFA a Choisy Le Roi pour 828 K&, le
provisionnement des indemnités de départ a la
retraite devant intervenir dans les prochaines
années pour 195 K€, des indemnités chdmage a
verser pour 395 K€ ainsi que diverses provisions.

Les reprises de provisions concernent pour
256 KE des reprises sur les provisions pour
indemnités de chdmage et de départ a le retraite
compensant la dotation évoquée ci-dessus ainsi
gue des reprises sur diverses provisions pour
risques et charges.

Les produits financiers sont en légére hausse
compte tenu du niveau de trésorerie plus élevé
gu'en 2007 sur les neuf premiers mois de l'année.
Il est a prévoir que la conjoncture actuelle en
matiére de taux de placement ne permette pas
d'atteindre de tels niveaux en 2009.

Les cessions d'éléments d'actifs correspondent
principalement a la vente de 'EHPAD réalisé au
grand ensemble d'Alfortville. Les sorties de
composants représentent les valeurs nettes
comptables des composants remplacés.

Les charges liées aux démolitions correspondent,
d'une part aux écritures de solde des valeurs
nettes comptables (VNC) des batiments démolis,
d'autre part aux colts de démolition de ces
mémes batiments. Les écritures comptabilisées
en 2008 concernent 74 logements de la PAP a
Orly (38 sur Musset, 8 sur Racine, 28 sur Noyer
Grenot) dont les travaux de démolition ont débuté
en 2008 ainsi que 198 logements des batiments
Mermoz et 66 logements du batiment Garros aux
Aviateurs a Orly qui sont en train d'étre libérés
pour une démolition future.

Les charges se montent a 1 028 K€ pour les VNC
et 2 312 K€ pour les colts de démolition des 74
logements de la PAP a Orly, 2 529 K€ pour les
dotations aux amortissements exceptionnels des
264 logements de Mermoz et Garros.

Elles sont couvertes par des subventions versées
par I'ANRU et la Région (a recevoir) d'un montant
total de 3525K€, couvrant également les
remboursements  anticipés des  emprunts
financant les batiments démolis.

Les autres produits exceptionnels de gestion, hors
reprises de subventions, se composent
principalement d'écritures comptables de solde de
retenues de garanties et de pénalités pour 675 K€
de dégrévements de T.F.P.B. sur les batiments
démolis ou en voie de démolition pour 167 KE€,
d'annulation de factures non parvenues pour 112
K€ et des régularisations sur dettes pour 165 K€ .
Les charges exceptionnelles sont composées
principalement de charges sur opérations
abandonnées pour 196 K€, ainsi que d'écritures
diverses (régularisation de TVA, litiges et
pénalités, apurements etc) pour 240 K€, .

Le résultat comptable s'établita 7 411 K€.



Les soldes intermédiaires de

>Les colts de gestion

en milliers d'eurcs 2008 2007

Dépenses non récupérables sur patrimoine (hors

TFPB) 1441

Dépenses de fonctionnement 8 127

Entretien courant non récup 3843

Frais de personnel non récup + intérim, net de

refacturation et primes a I'emploi 25437

Colts de gestion refacturés -1551

Conduite d'opérations -1708

Total colts de gestion 35589 33845

Nombre de logement 28873

Loyers 122 484

Co(t de gestion par logement 1233

Frais de personnel + fonctionnement régie -3890

Entretien courant non récup -3843

Coltts gestion hors entretien 27 856 26 814

Co(t gestion hors entretien / logt 965

Colt de gestion hors entretien / Loyers 22,7% 23,0
Le colt de gestion par logement augmente de Néanmoins les colits de gestion rapportés aux
0,8% pour atteindre 965 K€. loyers sont en légére diminution et représentent

22, 7% de ceux-ci contre 23% en 2007.
Une partie de cette hausse provient de report de
dépenses de 2007 sur I'exercice 2008.

Le colt de gestion au logement retrouve le niveau
de 2005 apres les baisses constatées en 2006.
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L'autofinancement

L'Autofinancement

En milliers dEuros 2008
HLM

RESULTAT DE L'EXERCICE 7411
Dotations aux amortissements des constructions 44 461
(dont amortissements dérogatoires)

Quote part des subventions virées au résultat -13 101
Autres dotations aux amortissement 1287
Amortissement des intéréts compensateurs 986
Dotation ala P.G.E 8 427
Dotation aux provisions pour créances douteuses 1715
Autres dotations aux provisions 1534
Reprises sur provisions (autres que P.G.E) -1441
Sorties de I'actif - Produits de cession immo diverses 1169
CAPACITE NORMATIVE D'AUTOFINANCEMENT 52 447
Reprise sur P.G.E -4 816
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT 47 631
Remboursement emprunts locatifs -25 278
Amortissement des intéréts compensateurs -986
Correction subventions ANRU pour R.A -150
AUTOFINANCEMENT NET CORRIGE 21216
Loyers corrigés 122 484
Nombre de logements 28 873
AUTOFINANCEMENT NET / Loyers corrigés 17,4%
AUTOFINANCEMENT NET / Logement 0,740
CDC

Reprises sur provisions pour créances douteuses 996
Dotation aux provisions pour créances douteuses -1715
Autres dotations aux provisions -1 534
Correction subventions ANRU pour R.A -150
AUTOFINANCEMENT NET CORRIGE 18 964
AUTOFINANCEMENT NET / Loyers corrigés 15,6%
AUTOFINANCEMENT NET / Logement 0,662
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L'autofinancement net HLM progresse de 31,1%
et représente 17,4% des loyers contre 14% en
2007.

L'accroissement de l'autofinancement net a un
caractere exceptionnel et est di principalement
aux marges des activitéts aménagement et
accession de 4,2 M€ dégagées en 2008 et
figurant dans le résultat. Il convient de noter que
sans ces marges, lautofinancement net
représenterait 14% des loyers soit un niveau
équivalent a 2007.

Les sorties de l'actif comprennent les valeurs
nettes comptables des logements devant étre
démolis et le remplacement des composants. Les
produits de cession venant en déduction
correspondent principalement a la vente de
I'EHPAD réalisé au grand ensemble d'Alfortville.

Il faut souligner que les subventions ANRU
inscrites au compte de résultat pour un montant
de 3525 K€ couvrent, en partie, les
remboursements anticipés des emprunts des
opérations démolies inscrits eux au bilan. Il
convient donc de corriger l'autofinancement du
montant concernés, a savoir 150 K€ en 2008.
Cette correction raméne l'autofinancement net
HLM a 21,2 M€ en 2008 contre 14,8 M€ en 2007,
celui-ci ne représentant plus que 17,3% des
loyers.

De méme, l'autofinancement net CDC corrigé
s'établit a 18,9 M€ contre 14 M€ en 2007.

Il convient de rappeler que les opérations
d'investissement suivantes lancées ou réalisées
en 2008 nécessitent des besoins en fonds
propres :

5,7 M€ pour la construction neuve pour
337 logements.

42 M€ au titre de [lacquisition-
amélioration (comprenant l'acquisition des
658 logements a Créteil).

59 M€ au titre des opérations
d'aménagement, de réhabilitation et de
résidentialisation des ensembles dans le
cadre de 'ANRU ou dans celui du droit
commun.

6 M€ au titre des opérations
d'investissement sur fonds propres (ex :
Plan stratégique de patrimoine incluant
les grosses réparations).

Soit un total de 21,8 M€, supérieur donc a
l'autofinancement de I'année 2008.



Le bilan

> 'actif

en milliers d'euros 2008 2007
ACTIF % Actif % Actif
Actif immobilisé 1183621 84,2% 1113570 83,8%
Stocks 28 013 2,0% 18 378 1,4%
Créances sur tiers 115 086 8,2% 102 107 7,7%
Trésorerie 65 696 4,7% 79763 6,0%
Charges a répaurtir sur plusieurs exercic 14 094 1,0% 15100 1,1%
TOTAL 1406 511 100,0%| 1328 918 100,0%
Compte tenu des livraisons de logements neufs, La trésorerie est en baisse mais reste néanmoins
des acquisitions réalisées, et de l'activité de a un niveau éleve.
réhabilitation, I'actif immobilisé progresse de
70 M€,
>Le Passif
en milliers d'euros 2008 2007
PASSIF % Passif % Passif
Situation nette 98 146 7,0% 90 735 6,8%
Subventions 316 691 225% 299 481 22,5%
Provisions 54 706 3,9% 50 007 3,8%
Dettes financieres 886 054 63.0% 830 716 62,5%
Dettes d'exploitation et hors exploitation 50 914 3,6% 57 980 4,4%
TOTAL| 1406511 100,0% 1328918 100,0%

La situation nette augmente en raison du résultat
comptable de 2008 (7,4 M€).

Les dettes financiéres évoluent en raison de la
mobilisation des emprunts des opérations livrées
et acquises en 2008.
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>Le potentiel financier

En milliers d'euros

Capitaux propres
Provisions pour risques et charges

Dettes financiéres

- Emprunts pris en charge
- Intéréts courus non échus
- Préfinancements

CAPITAUX PERMANENTS

Actif Immobilisé
Charges a répartir

EMPLOIS PERMANENTS

FONDS DE ROULEMENT

Corrections
Capitaux courus non échus

Autres provisions
Dépbts de garantie

POTENTIEL FINANCIER AU 31/12

2008 2007 2006
439 461 414 841 361 879
4 281 3193 3831
886 054 830 716 768 464
-4 491 -5 488 -6 057
-15 895 -13 839 -12 172
-621 -301 -55
1308 790 | 1229122 1115890
1183621 1113590 1051072
13 950 14 936 16 894
1197571 1128526 1067 966
111 219 100 596 47 924
11 193 11187 12 246
8 814 8 238 7616
91 211 81171 28 063

Le fonds de roulement augmente compte tenu de
la mobilisation importante de financements en
2008.

Il convient de noter que le potentiel financier est
dorénavant calculé hors PGE conformément aux
préconisations de la nouvelle instruction
budgétaire de juillet 2008.

Le potentiel financier pris en compte pour le calcul
du nouveau préléevement sur les ressources
financiéres des organismes HLM est basé sur le
potentiel financier diminué des subventions a
recevoir et des intéréts compensateurs restant a
régler. De ce fait et compte tenu du haut niveau
d'investissement de Valophis Habitat, celui-ci ne
sera pas taxe.



>Le besoin en fonds de roulement

En milliers d'euros

Stocks

Créances d'exploitation
créances diverses

- Emprunts pris en charge

Actif Circulant

Subventions et emprunts accession
Dettes d'exploitation

Dettes diverses

Comptes de régularisation

Dettes a court terme

Besoin en fonds de roulement

Le besoin en fonds de roulement se détériore
avec la forte augmentation des créances
d'exploitation  découlant des écritures de
subventions a recevoir (70 M€) comptabilisées en
2007 et 2008 concernant en partie les opérations
de renouvellement urbain financées par 'ANRU.

2008
28 013
109 615
4330
-4 491

137 467

18 048
25928
29 481

73 458

64 009

2007

18 378
99 277

1595
-5 488

113 762

9
21 051
34 141
25135

80335

33427

2006

14 902
73 953

1390
-6 057

84188

411
22902
24 480
31508

79 301

4 887



>La trésorerie

L'évolution de la trésorerie disponible entre 2004 et 2008 est la suivante :
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La trésorerie disponible s'est maintenue au
dessus de 70 M€ sur les neuf premiers mois de
l'année.

Ce résultat provient de la mobilisation des
emprunts des opérations livrées et acquises en
2008.

Les placements de trésorerie a fin décembre se
décomposent comme suit :

Compte tenu du maintien du niveau de la
trésorerie, les produits financiers nets sont
équivalents a ceux de 2007.

E milliers d'euros

Sicav monétaires 8 106
Livret A 9823
Dépdts a terme 44 056
Obligations 0
Trésorerie placée 61 985

Il est a prévoir que la conjoncture actuelle en
matiére de taux de placement ne permette pas

d'atteindre  de

tels

en

20009.



La Trésorerie
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>Ratios financiers

Fonds de roulement en mois de dépenses
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Compte tenu du niveau de la trésorerie, le ratio
reste globalement au niveau de 2007 malgré
des dépenses mensuelles moyennes en
hausse.

Ce ratio est en baisse compte tenu du
maintien du niveau de la trésorerie alors que
dans le méme temps les dépenses
mensuelles moyennes augmentaient.

Le montant de la provision pour gros entretien
par logement augmente en 2008 (équivalente
a trois années de dépenses de gros entretien).
Rappelons que celle-ci remplace la provision
pour grosses réparations supprimée depuis
2005. Le montant de la PGE est nettement
inférieur a I'ancienne PGR.



Marge brute locative en % des loyers
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La marge brute locative en pourcentage des
loyers diminue comme indiqué page 20.

L'autofinancement net HLM augmente pour
atteindre 17,4% des loyers en raison des
marges accession et aménagement.

Sans l'apport exceptionnel des marges
accession et aménagement,
l'autofinancement net s'éléverait & 14% des
loyers comme en 2007.



>Ratios de gestion

Annuités locatives en % des loyers
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Maintenance du patrimoine par logement
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Les dépenses de maintenance du patrimoine
augmentent avec la prolongation du plan
patrimonial de maintenance mis en place en
partenariat avec le Conseil Général du Val de
Marne.

La vacance courante (hors logements bloqués) en
nombre de logements est de nouveau en baisse
sensible et correspond a 39 logements vacants en
moins. Le taux est le plus faible constaté depuis
plus de dix ans.

de l'année

Les meilleurs résultats en matiére d'encaissement
et l'encaissement de 1,8 ME de recours en
indemnisation ont permis de diminuer ce ratio, qui
reste néanmoins élevé, un grand nombre de ces
créances anciennes restant encore a l'actif du bilan.
Ces créances sont néanmoins entiérement
provisionnées.



Les ratios de Valophis Habitat

T.F.P.B par logement géré
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Les mesures de réduction de la T.F.P.B. pour
le patrimoine situé en Z.U.S, reconduites en
2004, ont permis de réduire le montant de
celles-ci d'un peu plus d'un million d'Euros.
Les sorties d'exonération et l'augmentation
des taux d'imposition explique la hausse de
2008.

Les frais de personnel augmentent en 2008
ainsi que les charges de gestion. La forte
évolution du patrimoine permet de maintenir
le co(t de gestion rapporté au logement au
méme niveau que 2005.

Les colts de gestion rapportés aux loyers
sont en diminution constante depuis 2004.
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>Rappel des principes

Suite a la décision prise par le Conseil
d’Administration de Valophis Habitat du 13 mai
2005, les comptes de I'exercice 2005 ont été
tenus et arrétés selon les regles applicables aux
entreprises de commerce, conformément a I' avis
n2004-11 du 23 juin 2004 du Conseil National de
la Comptabilité et a la circulaire de novembre
2005 relative [lInstruction Comptable, en
appliquant le plan de compte dés le 1* janvier
2005.

Les conventions générales comptables ont été
appliquées dans le respect du principe de
prudence, conformément aux hypothéses de base
qui ont pour but de fournir une image fidéle de
I'entreprise :

Continuité de I'exploitation.

Permanence des méthodes comptables d’'un
exercice a l'autre.

Indépendance des exercices.

>Faits marquants

L'instruction 4H-1-06 du 25 janvier 2006 définit le
cadre du nouveau régime fiscal des organismes
de logement social, applicable a compter du ler
janvier 2006.

L’exonération d'imp6t sur les sociétés applicable a
ces organismes est désormais accordée en
fonction des activités et opérations réalisées et
non plus en fonction de la nature juridique de
'opérateur.

La nouvelle rédaction de I'article 207-1-4°du CGl
précise de maniere exhaustive les activités et
opérations exonérées de I'impdt sur les sociétés.

Les activitétss exclues du nouveau champ
d’exonération sont de facto soumises a I'l.S..

Ces activités exclues bénéficient d'une franchise
équivalente a 5% des loyers totaux.

De fait la seule activité taxable est la location du
réseau de chaleur a I'Agesvam. Toutefois cette
activité étant déficitaire pour I'exercice 2008,
Valophis Habitat n'a pas d'imp6t sur les sociétés a
régler.

Valophis Habitat va procéder en 2009 et 2010 a
plusieurs démolitions dans le cadre d'opérations
de renouvellement urbain financée par I'ANRU :

- 264 logements aux Aviateurs a Orly
- 74 logements a la PAP a Orly

Ces démolitions ont été constatées dans les
comptes en 2008 par la sortie du bilan des
valeurs nettes comptables des immeubles et du
transfert au compte de résultat des codts liés a la
démolition et des subventions ANRU.

Une décision de démolir a été prise concernant
498 logements du groupe LO.PO.FA a Choisy le
Roi, une provision correspondant aux fonds
propres a engager dans le cadre de la démalition
a été comptabilisée en 2008.

A compter de l'exercice 2008, la provision pour
créances douteuses est calculée sur les créances
locataires incluant le terme échu quittancé du
moins de décembre mais non mis en
recouvrement, conformément au décret 2008-648
du 1% juillet 2008 modifiant le régime budgétaire
et comptable des OPH.



>L'ACTIF

Les valeurs brutes correspondent a des
logiciels informatiques.
Les amortissements sont calculés
linéairement sur 3 ans.
Le progiciel informatique de gestion est amorti
linéairement sur 5 ans.

Terrains (211)

La valeur brute des terrains correspond a leur
colt d’achat, majoré des frais d’acquisition, des
frais et taxes divers, a l'exception des frais
financiers comptables portés directement en
charges d’exploitation.

Constructions (213)

La valeur brute des constructions est représentée
par le co(t de production et le co(t d’achat des
immobilisations (immeubles de rapport, travaux
de réhabilitation et d'amélioration, foyers).

Les frais financiers résultant d'un concours
financier externe sont comptabilisés, durant la
période de construction, a partir de la date de
démarrage du chantier et jusqua son
achévement.

Amortissements des constructions

a/ Amortissement linéaire des immeubles par
composants

Valophis Habitat a choisi en 1996 de mettre en
place une politigue d’amortissement progressif de
ses immeubles, afin de ne pas pénaliser ses
comptes.

Le Conseil National de la Comptabilité, dans son
avis n2004-11 du 23 juin 2004 ne laisse plus la
possibilité aux organismes d’'HLM de pratiquer un
amortissement progressif de leurs immeubles
mais uniquement un amortissement linéaire.

L'autre point fort de cette réforme est I'obligation
de réaliser I'amortissement des immeubles par
composants et non plus sur la base d’'un
composant unique.

b/ Composants

Le Centre Scientifique et Technique du Béatiment
(CSTB) a analysé les éléments de construction
d’'un batiment et a déterminé leur importance dans
la valeur du batiment.

Cing a huit composants ont été identifiés
séparément, le solde, représentant la part
prépondérante, étant regroupé dans un
composant structure.

Le CSTB a également estimé la durée de vie des
composants.

Valophis Habitat a retenu I'analyse du CSTB pour
'amortissement de ses immeubles.

b.1. Identification des composants

L'analyse effectuée avec les Services techniques
sur les opérations réalisées par Valophis Habitat
en 2002, 2003 et 2004 a permis de retenir les
mémes composants que ceux identifiés par le
CSTB.

Deux composants ont cependant été ajoutés a
ceux déterminés par le CSTB, afin de mieux tenir
compte de la situation future des immeubles de
Valophis Habitat:

Le composant « Sécurité /
Résidentialisation / Extérieurs ».

Le composant « Halls / Parties

communes » car ces espaces font
régulierement I'objet d'aménagements.

b.2. Valeur des composants

Le Conseil National de la Comptabilité (CNC) a
donné la possibilité d'utiliser deux méthodes
différentes pour comptabiliser les opérations de
construction neuve :



La méthode au co(t réel qui conduit a
comptabiliser la valeur d’'un immeuble en
prenant les valeurs exactes des
composants identifiés lors de la
construction,

La méthode au pourcentage selon les
valeurs identifiées par le CSTB dans l'avis
du CNC.

Pour les mémes raisons que celles qui conduisent
Valophis Habitat & amortir les opérations
existantes selon une ventilation au pourcentage
des composants, les opérations nouvelles feront
I'objet d’'une immobilisation selon les
pourcentages retenus par le CSTB.

b.3.1. Opérations de construction neuve

b.3. Durée de vie des composants

La méme analyse a confirmé les durées de vie
des composants déterminées par le CSTB.

Il convient toutefois de distinguer des durées de
vie différentes des composants selon la nature
des opérations en distinguant les opérations de
construction neuve ainsi que les opérations
d’'acquisition-amélioration et les opérations
d’acquisition simple.

Pour ces deux derniers types d'opérations il est
nécessaire de distinguer les opérations réalisées
avant et aprés la réforme de 1977, la qualité des
constructions ayant été sensiblement améliorée
grace a cette réforme.

Construction neuve % % Durée
Individuel Collectif d’amortissement

Structure (Neuf) 80,8 77,7 50
Menuiseries extérieures 5,4 3,3 25
Chauffage collectif 0 3,2 30 (25+20%)
Chauffage individuel 3,2 0 15
Etanchéité 0 1,1 15
Ravalement avec amélioration 2,7 2,1 15
Electricité 4.2 5,2 25
Plomberie / Sanitaire 3,7 4.6 25
Ascenseurs 2,8 18 (15+20%)
Sécurité / Résidentialisation / Extérieurs 0 0 15
Halls / Parties communes 0 0 15

Compte tenu de I'existence de contrats P3 pour le
chauffage collectif et pour les ascenseurs, il est
envisagé d’augmenter de 20% la durée de vie de
ces composants dont le remplacement est
comptabilisé en exploitation dans le cadre des
contrats.

b.3.2. Opérations d’acquisition de patrimoine dont la construction est postérieure aux préts HLMO

b.3.2.1. Opérations d’acquisition-amélioration

Acquisition-amélioration % % Durée
Construction postérieure aux préts HLMO Individuel Collectif d’'amortissement
Structure acquisition-amélioration 80,8 77,7 40
Menuiseries extérieures 54 3,3 25
Chauffage collectif 0 3,2 30 (25+20%)
Chauffage individuel 3,2 0 15
Etanchéité 0 11 15
Ravalement avec amélioration 2,7 2,1 15




Electricité 4.2 5,2 25
Plomberie / Sanitaire 3,7 4.6 25
Ascenseurs 0 2,8 18 (15+20%)
Sécurité / Résidentialisation / Extérieurs 0 0 15
Halls / Parties communes 0 0 15

La ventilation des composants est la méme que
pour les opérations de construction neuve.

b.3.2.2. Opérations d’acquisition simple

La durée d’amortissement du composant structure
a été réduite de 20%. Celle des autres
composants est inchangée, ces composants
ayant, pour une bonne part, été remplacés dans
le cadre de I'amélioration.

Acquisition simple % % Durée
Construction postérieure aux préts HLMO Individuel Collectif d’'amortissement
Structure acquisition simple 80,8 77,7 40
Menuiseries extérieures 5,4 3,3 20
Chauffage collectif 0 3,2 20
Chauffage individuel 3,2 0 12
Etanchéité 0 1,1 12
Ravalement avec amélioration 2,7 2,1 12
Electricité 4.2 5,2 20
Plomberie / Sanitaire 3,7 4.6 20
Ascenseurs 0 2,8 12
Sécurité / Résidentialisation / Extérieurs 0 0 12
Halls / Parties communes 0 0 12

La ventilation des composants est la méme que
pour les opérations de construction neuve et
d’acquisition-amélioration.

La durée damortissement de tous les
composants a été réduite de 20%, aucuns travaux
n'étant effectués dans ce type d’opération.

b.3.3. Opérations d’acquisition de patrimoine
financées par des préts HLMO

Compte tenu de I'age de ces opérations et de la
faible qualité des constructions antérieures a la
réforme de 1977, les modalités d’amortissement
envisagées sont différentes.

La durée d’amortissement des immeubles est
fixée a 25 ans et un composant unique
correspondant a la structure est retenu en
considérant que les autres composants sont déja
amortis.

Il en résulte la régle suivante :

b.3.3.1. Opérations d’acquisition-amélioration

Le batiment d’origine est amorti de la maniere
suivante :

Acquisition-amélioration % % Durée
Construction antérieure aux préts HLMO Individuel Collectif d’amortissement
Structure 100 100 25




Les travaux réalisés dans ce type d’opérations
seront comptabilisés au réel et amortis sur les

durées prévues par le CSTB, rappelées dans le
tableau ci-dessous.

Acquisition-amélioration / Travaux réel réel Durée
Construction postérieure aux préts HLMO Individuel Collectif d’amortissement
Structure 25
Menuiseries extérieures 25
Chauffage collectif 25*
Chauffage individuel 15
Etanchéité 15
Ravalement avec amélioration 15
Electricité 25
Plomberie / Sanitaire 25
Ascenseurs 18 (15+20%)
Sécurité / Résidentialisation / Extérieurs 15
Halls / Parties communes 15

* Le délai de 30 ans est ramené a 25 car il n'est

pas possible d’amortir les composants sur une

durée plus longue que la structure.

b.3.3.2. Opérations d’acquisition simple

Le batiment d’origine est amorti de la maniére suivante :

Acquisition simple % % Durée
Construction antérieure aux préts HLMO Individuel Collectif d’amortissement
Structure 100 100 25

b.4. Contenu technique des composants

Afin de pouvoir gérer correctement les
immobilisations dans le cadre des nouvelles
regles comptables, notamment a I'avenir lors du
renouvellement des composants, il est nécessaire
de définir le contenu technique de chaque
composant.

En effet sile CNC et le CSTB ont bien déterminé
les principaux composants d’'un immeuble, ils
n'ont pas précisé le contenu de chacun des
composants.

Or, comme cela a été rappelé au chapitre 2.2.1.,
lors de la construction d’'un immeuble, des lots de
travaux comme I'électricité, le chauffage ou la
plomberie et sanitaires peuvent étre affectés a la
fois dans la structure car une partie du lot a une
durée de vie longue et dans un composant car
une autre partie devra étre remplacée rapidement.

La définition des composants a été établie dans le
cadre d’'un groupe de travail réunissant les
Services techniques de Valophis Habitat.

c. REHABILITATIONS

c.1l. Réhabilitations futures

c.1.1. Amélioration

Les travaux d'addition ou d'amélioration qui ont
pour objet de modifier ou de prolonger la durée de
vie d'un immeuble viennent en augmentation du
colt de la structure et des composants de
limmeuble.

c.1.2. Remplacement d’un composant

Pour les autres travaux de réhabilitation effectués
postérieurement a la premiére application des
nouvelles regles, les colts correspondant au
remplacement d'un composant sont comptabilisés
comme Il'acquisition d’'un actif séparé et la valeur
nette comptable du composant remplacé est
comptabilisée en charges.



c.1.3. Remplacement partiel d’'un composant

S'’il apparait que les travaux engagés conduisent
au remplacement partiel d’'un composant, la
valeur historique comptable de I'élément de
composant remplacé sera calculée en appliquant
une méthode de déflation au colt des travaux
réalisés.

L’indice utilisé sera le BTOL1.

Autres immobilisations corporelles

La valeur brute des autres immobilisations
corporelles correspond a la valeur d'entrée des
biens dans l'actif de la société, compte tenu des
frais nécessaires a leur mise en service.

Les durées normales d'utilisation, généralement

retenues

autres  immobilisations

corporelles, sont les suivantes :

Matériel et outillage
Agencements, aménagements
Matériel de transport

Matériel de bureau

Matériel informatique
Matériel Bureautique (depuis 97)

Mobilier administratif

mode linéaire 5et 10 ans
mode linéaire 10 ans
mode linéaire 5 ans
mode linéaire 10 ans
mode linéaire 5 ans
mode linéaire 3ans
mode linéaire 10 ans

L'amortissement est calculé « prorata temporis »
a compter de la date d’'acquisition ou de mise en
service.

Immobilisations corporelles en cours (23)

Sont comptabilisées a ce poste les
immobilisations dont la mise en location ou la
mise en service n'est pas encore réalisée.

Les titres, dépbts, cautionnements et avances
sont valorisés a leur co(t d’acquisition.

Les préts « accession » sont valorisés a leur
montant nominal.

Fournitures consommables (322)

L'état des stocks de la régie de travaux a été
valorisé au codt moyen pondéré.

Terrains a aménager (311)

Ce poste comprend des charges afférentes aux

terrains achetés :

" soit destinés a supporter des opérations
d’'aménagement ou de promotion ;
soit dont la destination n'est pas encore
connue.

Les terrains sont comptabilisés au compte 311 a
leur colt de production, c'est-a-dire au co(t
correspondant aux dépenses nécessaires pour
pouvoir les utiliser normalement.

Ce colt comprend les éléments suivants :

" Prix d’achat ou valeur d’apport.
Frais d'acquisition : frais de notaire,
commissions, imp6ts et taxes non
récupérables (TV.A, droits
d’enregistrement...).
Indemnités diverses : frais d'éviction,
d’expropriation, etc...
Frais de démolition.
Frais divers engagés pour connaitre la qualité
du terrain (forages, sondages, etc...).
Taxes et participations financiéres : T.L.E.,
P.L.D., contribution versée au vendeur
notamment dans une Z.A.C.



Immeubles en cours (33)

Seules les charges, considérées comme étant
des éléments constitutifs du colt de production,
sont comptabilisées dans ce poste.

Ce poste intégre les deux comptes suivants :

Lotissements et terrains __en___cours
d’aménagement (331)

Ce compte est mouvementé, a partir de la date de
création de la Z.A.C., des colits de production
suivants :
" Terrains.
Honoraires.
Frais annexes, constitués par les éléments
divers du co(t de production imputables a
'opération (frais financiers externes pendant
la durée des travaux, assurances,
affichage...).
Colts internes de production : il s’'agit des
frais de fonctionnement (frais de personnel et
frais divers) engagés pendant la période de
construction et qui peuvent étre rattachés
directement a un programme déterminé.

Autres opérations (332, 333)

Certaines opérations d’accession, initiées par
Valophis Habitat, sont inscrites a ce poste pour
leur colt de production jusqu’a leur cession a une
Société Civile Immobiliere contrélée par Valophis

Habitat.

Les Bons du Trésor, les parts de SICAV et les
Fonds  Communs de Placement  sont
comptabilisés a leur valeur d'achat, hors frais et
coupons courus.

Les pertes latentes éventuelles font I'objet d’'une
provision pour dépréciation ; elles sont évaluées
par comparaison entre le dernier cours connu au
31 décembre et la valeur d’achat.

Les créances sont évaluées a leur valeur
nominale.

Cette provision est diminuée des montants sur
lesquels une subrogation a été recue au titre des
recours en indemnisation et de 50% des recours
déposés non encore subrogés.

Les autres créances ont, le cas échéant, été
dépréciées par voie de provisions pour tenir
compte des difficultés de recouvrement
auxquelles elles étaient susceptibles de donner
lieu, d’apres les informations connues a la date de
cléture des comptes.

Le calcul de la provision pour dépréciation
concernant les créances locataires s'effectue
selon le tableau ci-apres :

DATE D’'ORIGINE DE LA CREANCE
Moins de De 3 mois De 6 mois Plus de
3 mois a 6 mois alan 1an
Locataires présents - 25% 50% 100%
Locataires partis 100% 100% 100% 100%




>LE PASSIF

Les composants identifiés, différents du
composant structure, étant destinés a étre
remplacés au cours de la vie de I'immeuble, les
subventions d’investissement seront affectées en
totalité sur le composant structure dont la durée
de vie est plus longue.

Lors du remplacement d'un élément de la
structure, qui sera traité du point de vue
comptable selon la méthode présentée au
chapitre d.2.3., il n'y aura pas de sortie de quote-
part de subvention.

De plus, les subventions pour surcharge fonciere
sont dorénavant reprise sur dix ans et non plus
vingt cing ans.

Les nouvelles régles comptables ont supprimé la
provision pour grosses réparations et celles-cCi
deviennent des immobilisations a amortir par
composants selon les régles examinées ci-
dessus.

Valophis Habitat ayant jusqu'a présent une
programmation annuelle de ses travaux de gros
entretien et ce, dans le cadre de son budget
annuel, la premiere dotation a la PGE déterminée
lors de l'arrété des comptes 2005 a été fixée au
prorata des dépenses réalisées au titre du gros
entretien au cours des deux ou trois exercices
précédents.

Il sera nécessaire au-dela d'avoir une réelle
justification de la provision sur la base d'un plan
pluriannuel glissant pour le gros entretien. Pour
l'exercice 2008, il a été décidé de porter la
provision pour gros entretien au bilan a
25 800 K€, correspondant a une moyenne de trois
années de dépenses de gros entretien, calculée a
partir du budget 2009.

Les emprunts sont comptabilisés a leur valeur
normale, en fonction de leur date d’encaissement.

Evaluées a leur valeur nominale, les dettes
fournisseurs incluent les factures non parvenues,
tenant compte ainsi des travaux effectués et des
services rendus au dernier jour de I'exercice.

Intéréts compensateurs

Au passif et a I'actif du bilan figurent des intéréts
compensateurs a hauteur de 14 M€ au 31
décembre 2008. Ces intéréts sont, par
construction des préts de la Caisse des Dépbts et
Consignations antérieurs a 1992, des sommes
dues en tant qu’intéréts différés sur des
échéances antérieures déja remboursées.

Un certain nombre dorganismes d'HLM
procédent, en méme temps que le changement
de normes comptables, a un retraitement des
intéréts compensateurs en annulant ces intéréts a
l'actif du bilan et en procédant a une réduction
des fonds propres d'un montant équivalent. Les
intéréts compensateurs restent au passif
puisqu’ils sont considérés comme une dette
exigible en cas de remboursement anticipé.

Il n'est pas apparu utile a Valophis Habitat de
procéder a ce retraitement des intéréts
compensateurs dont I'impact comptable immédiat
serait une diminution des fonds propres a hauteur
du montant cumulé de ces intéréts et I'impact
comptable futur serait une augmentation du
résultat a hauteur des sommes remboursées a ce
titre chaque année soit un montant compris entre
1 et 2,5 M€ pour les dix prochaines années.

Les charges a répartir sur plusieurs exercices,
inscrites au bilan pour un montant de 13 950 K€,
comprennent les intéréts compensateurs afférents
aux préts locatifs aidés comptabilisés au compte
4813 « charges différées - intéréts
compensateurs » pour un montant de 13 950 KE.

En effet, l'article 38 de la loi 94-624 du 21 juillet
1994 autorise les organismes visés a l'article L-
411-2 du CCH a constater en charges différées le
montant des intéréts compensateurs des préts
définis aux 2éme, 3éme et 5éme alinéas de
l'article L-35162 du CCH.

Conformément a cet article, le compte 4813
« charges différées - intéréts compensateurs »a
été crédité d’'un montant de 986 K€ par le débit du
compte 6863 « dotations aux amortissements des
intéréts compensateurs a répartir» pour la
fraction des intéréts compensateurs, incluse dans
le montant de I'annuité.
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