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INntroduction, principaux parametres



Apercu du droit de superficie

Rente du droit de superficie
Paiement d'une rente du droit de
Batiment superficie en échange du droit de
. construire, de conserver ou de
(superficiaire) détruire une construction.

Base de la rente?
Indexation?
Durée?

Base du retour?

Terrain grevé d’un droit de superficie Indemnité de retour
(superficiant) Indemnité versée au superficiaire

pour les constructions qui font retour
au propriétaire du fonds
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Motifs et risques

Motifs

Risques

Superficiaire

Possibilité d’investissement / de construction
Codts d’investissement réduits (pas de codts de
terrain)

Rentabilité élevée de I'immeuble

Marché des utilisateurs (loyers)

Risques financiers (construction, exploitation,
entretien)

Risque de vacance

Superficiant

VWDestpartner

Gestion du développement de I'urbanisation
Encouragement de constructions d’utilité publique
et a caractere social

Intervention sur I'utilisation

Rendements sirs (protection contre I'inflation, au-
cune dépendance du marché des utilisateurs)
Droit de superficie plus facile a faire accepter poli-
tiguement que la vente

Alternative a la propre consommation

Fluctuations de la rente du droit de superficie
(IPC, etc.)
Niveau de I'indemnité de retour

Evolution de la valeur du terrain

Solvabilité du superficiaire



Duree et emplacement

Longue durée Phénomeéne urbain

64%

= 30-50 ans = 51-70ans = Agglomérations des grands centres
= 71-100 ans = Grands centres
Petits et moyens centres
Agglomérations des petits et moyens centres
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Bases d'indexation

Indexation des rentes

.

)

» Taux hypthécaire
Indice suisse des prix a la consommation
Prix du terrain

« Loyer
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Indemnité de sortie

Indemnité élevée...
4%
1%
7%
41%
4%
33%

B50% 165% " 70% "75% 80% M100%
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... a la valeur au moment de la sortie du DDP

6%
7%

87%

M 3 |'expiration du droit de superficie
initiales + investissements

M initiales



Impact de l'indexation - facteur 20 en 40 ans!
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= Prix du terrain - |ndice suisse des prix & laconsommation

= Taux hypothécaire Loyer
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Rentes de superficie: 4% - 14% du loyer
(moyenne 2010-2010)

45%

40%
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20%
15%

10% .
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0%
Industrie / commerce
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Logement

Bureaux

Mixte

20%

18%

16%

14%

12%
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— Rente médiane,
en % du loyer

== Rendement obligation
confédération 30 ans
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Modeles de DDP



e DDP traditionnel

Rente
Multiplication de la valeur fonciére par le taux hypothécaire

Indexation
A la valeur du terrain et au taux hypothécaire

Adaptation
En général tous les 5 ans

Indemnité de sortie
A 100%

VWﬂestpartner



e modele de |a Ville de Zurich

Bases

En principe comme le modéle traditionnel, mais souvent seulement sur une durée de 60 ans, avec 2 options de
15 ans supplémentaires

Indemnité de sortie

Favorable au superficiant.

Indemnité = investissements nets (couts de construction + investissements augmentant la valeur - subventions)
0.5% des investissements nets a amortir dés la 11éme année (amortissements déduits pour l'indemnité).

En paralléle, 1% de la valeur d‘assurance doit étre placée dans un fonds de rénovation. Les montants de ce fonds
non utilisés reviennent au superficiant.

Rente

Favorable au superficiaire.

Valeur de terrain = % des investissements (dépendant de la densité et du cas particulier).
Entre 10% et 20% seulement dans la pratique.

VWﬂestpartner 14



Vodele balois (partenariat)

Rente = revenu net * valeur terrain / (valeur terrain + valeur batiment)

Valeur
Intri
o rzjseéque Part du revenu pour
I''mmeuble _ lesuperficiaire
CHF 8 mio. :
Part du revenu
Valeur du pour le superficiant
terrain “rente de superficie)

CHF 2 Mio.

Indemnité de sortie = valeur de I'immeuble * valeur terrain / (valeur terrain + valeur batiment)

\v wuestpartner

15



\Vodele zurichois (palement unique)

«Achat» du terrain pour une durée déterminée

des construct.

Somme des valeurs actuelles de .- [=R" N,
actuelle retour
. P
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Abschnitt 1| Abschnitt 2 | Abschnitt 3

Apercu des variantes d'indexation

Critére Inflation Taux hypo- Revenus lo- Prix du Modeledela Modéle Paiement
thécaire catifs terrain villede Zu- balois unique
rich
Simplicité, . . . A |
® Elevée ® Elevée ® Elevée ® Elevée | © Moyenne Moyenne © Moyenne |
transparence
Incitation & I'entretien Moyenne © Moyenne © Moyenne © Moyenne : ® Elevée ® Elevée  © Faible |
Besoins en capitaux _ _ . . _ _ ]
o ® Faibles @ Faibles @ Faibles @ Faibles | ® Faibles ® Faibles ® Elevés |
du superficiaire — ommoooooooooooooooooooooooooooo
\ v )\ Y J
Modéeles simples Modeles spécifigues
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Analyse economique



lustration de l'estimation de valeur

Superficiant Superficiaire

Produit 4 e

|

duelle

de superficie
de ladurée
rési

de ladurée
résiduelle

(1) Valeur actuelle
de larente du droit
(3) Valeur actuel

{3) Valeur actuelle
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' o
5 . . . — Colts de truction (Datiment) = Rendement net (3)
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S
» Indemnité de retour des constructions (2) m Loyer théorique Qg‘}o
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Modele macro-economigue

Inflation

Taux d’'intérét
hypothécaire

Colts de
construction

Taux
d’escompte

\v wuestpartner

Prix du
terrain

Utilisé pour la simulation de 5‘000

scenarii macro-économiques,
dans lesquels différents modeles de

rentes ont été évalueés.
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Criteres et résultats des simulations

Critere Indice: Indice: Indice: Indice: Modele Valeur
inflation taux hypo- loyerthéo- prixduter- balois moyenne

thécaire rique rain
Achat vs droit de superficie: valeur ac-  88% 101% 7% (: 168%:) 91% 105%
tuelle de toutes les rentes du droit de
superficie en % du prix actuel du ter-
rain
Capacité de supporter les charges : 18% 19% 15% (: 52% :) 19% 25%
Rente du droit de superficie en % du
loyer théorique
Risque: Quantil 95% des paiements 30% 42% 22% (: 171%:) 61% 49%

~ -

annuels des rentes de droit de superfi-
cie en % du rendement net pendant la
méme année

VWDestpartner



Analyse de sensibilite des valeurs

Variation du parametre

Répercussion sur la valeur actuelle (de la
perspective du superficiaire)

Augmentation du taux d’escompte &
Augmentation du prix du terrain

Augmentation / baisse de l'inflation ->
Augmentation des codts de construction /
Augmentation des loyers t

VWDestpartner

22



Institutions d'utilite publique:
orescriptions d'usages et prestations
supplementaires



Conseqguences financieres

Type Pour Contre Consé-
quence
financiére

Loyerbasé surles + Créé des logements abordables Rendements et par conséquent P

colts + Mixité sociale valeur du droit de superficie,

+ Economie d’aide sociale toutes choses égales par ailleurs,
environ 10% sous la valeur du
marché2

Occupation mini-  + Densification / utilisation efficiente des Conduit a une charge administra-

male surfaces et des infrastructures tive supérieure

+ Plus de contribuables par surface affec- Risque de location / vacance

tée al'urbanisation augmenté
Prescriptions en + Mixité sociale Conduit a une charge administra-

matiére de revenu
etde fortune

+ Economie d’aide sociale

tive supérieure
Risque de location / vacance
augmenté

VWDestpartner
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Conseqguences financieres

Type

Pour

Contre Consé-
quence
financiére

Restriction de la
transmissibilité

+ Gestion des profiteurs

+ Garantie des revenus fiscaux (le superfi-
ciaire est, par exemple, assujetti sur
place a I'impot sur les bénéfices et/ ou

doit garantir que les locataires sont domi-

ciliés dans la commune)

e Risque d'illiquidité P

Standards énergé- + Plus de confort. Les locataires sontdis- - Codts de construction majorés4
tiques posés a payer des loyers nets plus éle-
vés.3
+ Climat / protection de I'environnement
Construction adap- + Réduction des codts de financement des - Codts de constructions plus éle-
tée aux personnes soins vés et efficacité du sol moins éle-
agées + Meilleure intégration des personnes vée (part de la surface utile par
agées rapport a la surface totale)
+ Utilisation plus efficiente du sol (les mai-
sons individuelles sont de nouveau dis-
ponibles pour les familles)
VWOestpartner
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Conseqguences financieres

Type Pour Contre Consé-
quence
financiére

Exigence d’'uncon- + Droit de participer au choix du projetde - Coiits de construction d’environ °®

N . 0 o .5
cours d’architec- construction 2% plus élevés
ture + Quartiers de qualité supérieure

+ Produit optimisé et donc valeur supé-
rieure du terrain

Directivesenma-  + (Prétendue) réduction du budget commu- - Rendements inférieurs ou coiits de Y
. 6 . - ]

tiere de surfaces nal construction supérieurs (dépend

pour I'usage public de la part de surface prescrite

pour le projet total)

Artdanslacons-  + Création d’une plus-value culturelle - Coiits de construction majorés °®
. 7
truction (0,1% - 2%)
Siége au comité + Assurer son influence dans le projet et - Liberté décisionnelle / entrepre- °®
I'exploitation neuriales restreintes
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