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***** 
CONSEIL D'ADMINISTRATION 

 

***** 
 

 
 
Le mardi 16 décembre 2025, le Conseil d'Administration s'est réuni à 14h00, en partie en présentiel 
et en partie en visioconférence, sous la présidence de Monsieur Thomas QUÉRO, Président du 
Conseil d’Administration. 
 
Etaient présents : 
Elus représentant l’établissement public de coopération intercommunale (EPCI) : M. QUÉRO, 
Président du Conseil d’Administration, Mme BASSANI, Mme BENÂTRE, Mme PIAU, Mme HAKEM, 
Personnalités qualifiées : Mme BROSSEAU, Mme COUSSINET-NDIAYE, Mme DAVID-LECOURT, 
M. PETITEAU, M. BORÉ, 
Organisations syndicales : Mme GANDON-TOURNEUX (CGT),  
Membres représentant les locataires : M. BERTIN (INDECOSA CGT), Mme LE CORRE (CLCV), Mme 
SALIMY (CSF), M. PELÉ (CGL), 
Membres à voix consultative : M. PATAY, Directeur Général, M. PORTEAU, représentant du Préfet 
de Loire-Atlantique, M. GAUTRON, Secrétaire du CSE, 
 
Participaient en visioconférence :  
Membre désigné par la CAF : M. DEPLANQUE 
Personnalité qualifiée : Mme TRICOT 

 

Étaient représentés :   
Personnalité qualifiée : M. SENTENAC (pouvoir à Mme BENÂTRE) 
Membre désignée par l’UDAF : Mme GUET (pouvoir à Mme SALIMY),  
Membre représentant une association d’insertion :  M. GENDRON (pouvoir à M. QUÉRO), 

 
Absents excusés : M. PRAS, M. VERNEYRE, M. GUILLOU 
 
Assistaient à la séance :  
M. IANNUZZI, Directeur Général Adjoint Proximité et Clientèle, 
Mme RENAUD-MARTIN, Directrice Générale Adjointe Habitat et Patrimoine, 
Mme BOIDIN-LAHLOU, Directrice Générale Adjointe Ressources, 
M. GUILBAUD, Directeur des Ressources Juridiques et du Secrétariat Général, 
M. RIVET, Directeur des Ressources Financières, 
Mme WASYLYSZYN, Chargée de la Prospective et du Contrôle de Gestion, 
Mme LABYT, Maîtrise qualifiée Juridique et Gouvernance.  
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Conseil d’Administration  
 

du 16 décembre 2025 
 

Délibération n° 38/25 DG 
 

 
 
 

Objet : BUDGET PRIMITIF 2026 DE NANTES METROPOLE HABITAT (BUDGET N°01) 
 
 
Considérant que : 
 
 
 
I – Contexte  
 
 
Ces dernières années, l’Office a engagé un effort soutenu et déterminé dans le cadre de sa 
contribution aux politiques sociales, dans la modernisation de son patrimoine et dans la nécessaire 
amplification de son développement. Ces contributions mobilisent les moyens de l’Office à un niveau 
historiquement haut. 
 
Ces orientations stratégiques ont été confirmées et approfondies dans la feuille de route adoptée 
par la Gouvernance de l’Office, en décembre 2021, en étroite concertation avec notre Collectivité 
de rattachement, Nantes Métropole. La déclinaison opérationnelle de cette feuille de route a été 
réalisée pour la période 2023-26 et sera à actualiser prochainement, en fonction du niveau 
d’accompagnement financier des autres partenaires financiers de l’Office. 
 
Le projet de Budget Primitif 2026 qui vous est soumis traduit comme habituellement les orientations 
stratégiques actualisées de l’Office définies dans la feuille de route validée en décembre 2021 par 
le Conseil d’Administration. En dépit d’un contexte budgétaire toujours très pénalisant pour les 
bailleurs sociaux en application des Lois des Finances en vigueur depuis 2018, ce projet de budget 
se veut une fois encore offensif, servant les ambitions très fortes affichées par Nantes Métropole 
Habitat en matière de politique de proximité, de modernisation de son patrimoine et de soutien à la 
production neuve locale.   
 
Mais il prend aussi en considération la conjonction historique de contraintes très défavorables au 
modèle économique des organismes de logement social : 

- le maintien de prélèvements de l’Etat à un niveau historiquement élevé : en dépit des 
difficultés déjà rencontrées par les bailleurs sociaux (qui se traduisent notamment par une 
forte baisse moyenne de leurs investissements et de leur développement) et d’une 
conjoncture économique qui demeure très pénalisante pour le secteur immobilier, 

o au regard de l’incertitude sans précédent quant aux orientations finales de la Loi de 
Finances 2026 et aux prélèvements appliqués au secteur du logement social, nous 
sommes contraints d’adopter la plus grande des prudences, dans les hypothèses qui 
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vous sont proposées, concernant le niveau des prélèvements potentiels (hypothèses 
détaillées ci-après). 

- Ainsi que les effets durables sur les modèles économiques des acteurs économiques d’une 
conjoncture économique restée fragile, plus spécialement dans le secteur de l’immobilier et 
du bâtiment mais aussi pour le logement social. La tension sur les charges d’exploitation et 
le coût des investissements est toujours très forte, en dépit du recul récent de l’inflation 
globale. 

o La traduction la plus violente de ces tensions sur notre modèle économique a résidé 
dans le « mur d’intérêts et d’agios » supporté par les bailleurs sociaux, entre 
l’automne 2022 et la fin 2024. Cette tension sur la dette a vu ses effets se prolonger 
en 2025, du fait de l’inertie habituelle des annuités d’emprunts. 

o Cette tension sur les intérêts de la dette est bien en net recul en 2026, grâce à la 
baisse progressive des taux d’intérêt intervenue en 2025 et encore possible sur 2026, 
en lien avec le net recul de l’inflation. 

o Malgré tout, le contexte des prix et des taux d’intérêt n’est absolument plus 
comparable avec celui, certes historique, que nous avons connu pendant 10 ans, 
entre 2012 et le printemps 2022. Et le modèle économique des bailleurs sociaux reste 
donc très contraint, d’autant plus que de nouvelles inquiétudes ont surgi avec le Projet 
de Loi de Finances 2026 initial, prévoyant une forte remontée des prélèvements sur 
les bailleurs sociaux ainsi que sur les Collectivités Territoriales.         

 
Le contexte de la construction budgétaire 2026 a donc été une fois encore très complexe et contraint, 
marqué par une incertitude sans précédent et des interrogations majeures quant à l’évolution de la 
conjoncture économique, tant à l’échelle nationale qu’à l’échelle internationale.   
 
La maquette budgétaire 2026 ci-annexée respecte le nouveau cadre découlant de la réforme 
comptable 2026. 
 
 
Un contexte financier toujours pénalisant pour le secteur HLM :  
 
Pour rappel, la réforme du secteur HLM engagée par l’Etat à l’occasion des Lois de Finances votées 
depuis 2018 et approfondie dans la Loi ELAN a fait peser des incertitudes considérables et d’une 
ampleur également inédite sur le modèle économique des Organismes de Logement Social. 
Des prélèvements massifs sur les bailleurs sociaux se sont ainsi matérialisés depuis 2018 et ont été 
encore amplifiés à compter de 2020 : soit entre 9,3% et 11,5% des loyers 2017 (avant RLS), prélevés 
entre 2018 et 2024 sur les ressources de Nantes Métropole Habitat.  
 
De plus, les deux mesures d’accompagnement financier mises en place, payées par le secteur (dans 
le cas de la péréquation sur les Réductions de Loyers de Solidarité) ou in fine par les bailleurs eux-
mêmes (dans le cas de l’allongement de 10 ans d’une partie de l’encours BdT), se sont révélées 
nettement insuffisantes, avec un impact net des prélèvements pesant pour entre 3,8% et 7,1% des 
loyers, sur la même période, pour l’Office.  
 
L’année 2025 a certes marqué une baisse très partielle du prélèvement RLS, ramené de 1,35 Md€ 
à 1,15 Md€ (soit une baisse estimée à 1,2 M€ pour NMH, les RLS annuelles repassant de 7,4 M€, 
leur plus haut de 2024 à 6,2 M€ estimés), tandis que la contribution des cotisations CGLLS au Fonds 
National des Aides à la Pierre se trouvait limitée (de 375 à 75 M€), permettant ainsi une baisse 
progressive de la cotisation CGLLS principale (passée de moins de 0,5 M€ avant 2018 à plus 1,9 
M€ après 2020), cette cotisation étant ramenée à 1,6 M€. 
 
Mais comme, dans le même temps, la principale mesure d’accompagnement (l’allongement partiel 
de l’encours de la Banque des Territoires de 10 ans) est en voie d’extinction depuis l’été 2024, le 
poids des prélèvements opérés sur les bailleurs sociaux n’a jamais eu l’occasion de baisser.  
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Ainsi pour cette année, le poids net des prélèvements est estimé à environ 7,8% des loyers 2017 
(dernière masse des loyers avant RLS), niveau de ponction encore jamais atteint depuis 2018.    
 
 
Depuis lors, le Projet de Loi de Finances initial pour 2026 a fait ressurgir des craintes quant à une 
nouvelle hausse massive des prélèvements de l’Etat sur notre modèle économique : 

- avec une hypothèse de prélèvements RLS à l’échelle nationale, progressant de 1,15 Md€ (la 
jauge 2025, en 1er léger recul) à 1,38 Md€ 

- et un désengagement désormais total de l’Etat du Fonds National des Aides à la Pierre, 
nécessitant un prélèvement de nouveau massif sur les cotisations CGLLS (de 75 à 375 M€ 
au plan national), conduisant de fait à une nouvelle hausse des cotisations principales de la 
CGLLS pour les bailleurs sociaux.  

 
Depuis, les multiples votes du PLF 2026 adoptés au sein de l’Assemblée Nationale ont certes permis 
d’éloigner provisoirement le risque de hausse massive des RLS et un amendement de la mi-
novembre prévoit même de ramener le total des prélèvements RLS en 2026 à 0,7 Md€. 
Mais ce PLF 2026 fera encore l’objet de vives discussions et les mesures qui s’appliqueront au final 
demeurent extrêmement incertaines. 
Le tableau ci-dessous permet de mesurer les effets majeurs des différents scénarios budgétaires 
possibles quant à la Loi de Finances 2026 qui s’appliquera in fine : 
 

 
 
Où l’on voit qu’en fonction du scénario de LF 2026 finalement retenu, le niveau des prélèvements 
supportés en 2026 par l’Office serait très différent, avec une amplitude possible de l’ordre de 4 M€ 
sur les RLS et de plus de 2 M€ sur le Résultat Net prévisionnel pour 2026 !   
 
Il faut malgré tout retenir un scénario de LF 2026 : il vous est proposé de retenir par prudence 
le scénario a priori le plus défavorable pour le secteur, qui est celui du PLF 2026 initial, 
correspondant aux objectifs initiaux du Gouvernement. 
Il est projeté un niveau de prélèvement RLS comparable au dernier plus haut de 2024 (soit 7,4 M€ 
de RLS à déduire de nos loyers) et malheureusement acté un retour de la cotisation CGLLS 
principale à son plus haut de 2021, autour de 1,9 M€.   
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C’est dans ce contexte très contraint et incertain que le projet de Budget Primitif 2026 qui suit a été 
travaillé ces dernières semaines. Comme habituellement, la cohérence la plus large avec les 
objectifs fixés lors du Débat d’Orientations Budgétaires 2026 qui a eu lieu lors du Conseil 
d’Administration du 8 octobre dernier a été recherchée.  
 
 
Au niveau local : des repères structurels essentiels pour l’Office 
 
En dépit des prélèvements toujours massifs (et peut-être même en progression) de l’Etat sur le 
modèle économique des bailleurs sociaux et des conséquences encore perceptibles de la 
conjoncture économique tendue depuis 2022, l’Office propose dans ce budget 2026 la poursuite de 
ses efforts historiques en termes d’ambition patrimoniale, de proximité et de services, dans le 
prolongement des efforts déjà actés dans les budgets précédents, plus particulièrement sur 2023-
25.  
 
Ces efforts patrimoniaux historiques ont été rendus possibles tout d’abord par la pérennité et la 
solidité de l’accompagnement financier majeur de notre Collectivité de rattachement, Nantes 
Métropole, à travers la 1ère phase déclinée pour 2023-2026 de la Convention de partenariat financier 
2023-2032 approuvée en juin et juillet 2023 par nos instances respectives.  
Ce sont ainsi 18,3 M€ de subventions complémentaires au titre de la proximité, de la tranquillité 
publique et de l’effort de modernisation du parc qui ont été programmés. 
En outre, une convention permettant la souscription par la Métropole d’une enveloppe maximale de  
10 M€ de titres participatifs émis par l’Office, en soutien à la relance de notre développement sur la 
période 2023-27, a été finalisée et signée en juin 2024. Les deux premières tranches d’émission se 
sont matérialisées fin 2024 et fin 2025 (pour un peu moins de 2 M€ émis à date). 
 
En outre, la convention de partenariat financier 2023-26 signée avec la Banque des Territoires a 
également garanti à l’Office de disposer du soutien financier nécessaire de notre prêteur principal, 
sur cette période (avec une limite d’engagement très élevée de 410 M€ sur les 4 ans). 
 
Enfin et pour mémoire, nous avons sollicité à compter de la fin 2023 un soutien financier important 
auprès de la Caisse de Garantie du Logement Locatif et Social (CGLLS), afin de sécuriser notre 
plan d’investissements à 7 ans et nos ambitions patrimoniales très élevées. Le principe de cet 
accompagnement financier a été acté par l’entrée en procédure de plan de consolidation de NMH, 
notifiée fin avril 2024 et notre dossier de demande approche aujourd’hui de la finalisation de son 
instruction. Nous espérons pouvoir finaliser ce plan de consolidation en mars prochain. 
 
Ces efforts historiques sur les politiques de proximité et patrimoniales ont aussi été rendus possibles 
par les efforts de gestion très marqués consentis par l’Office, efforts nettement amplifiés depuis 
2017, avec un nouveau palier important d’efforts de gestion courant 2023, confirmé depuis lors. 
 
 
Un budget patrimonial encore très ambitieux pour 2026  
 
Sur l’exploitation, l’enveloppe de maintenance courante proposée est confirmée à près de 11,0 M€ 
(en entretien courant Non-Récupérable et en Gros Entretien) : elle respecte le nécessaire cadrage 
à moyen-long terme de notre modèle économique, en l’état de nos marges de manœuvre 
financières. 
Cette enveloppe se situe dans la continuité de l’effort de rattrapage engagé depuis 2017. Cet effet 
rattrapage correspond à une progression de plus de 60% par rapport aux crédits dépensés en 2015 
(clôture comptable de référence, avant rattrapage).    
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Pour mémoire, cet effort de maintenance se justifie par l’exigence de rattrapage de maintenance 
fortement préconisée dans le rapport ANCOLS d’avril 2017. Les comptes annuels approuvés depuis 
2018 ont mis en évidence ce rattrapage très important. 
 
En investissement, l’effort patrimonial projeté sur 2026 pour la rénovation du parc et pour le 
développement est une fois encore très élevé, quoiqu’un peu en retrait par rapport au plus haut 
historique du budget 2025, du fait du lissage progressif et attendu sur les enveloppes d’améliorations 
(compte tenu du pic d’investissements dans le cadre du PNRU2) : 

- avec 134,5 M€ de crédits budgétaires inscrits hors accession sociale et même 138,4 M€ une 
fois intégrés les crédits dédiés à l’accession sociale et à la promotion. Ces niveaux 
demeurent parmi les plus significatifs depuis 2017. 

  
Cette mobilisation exceptionnelle de crédits prévisionnels en investissement se décompose ainsi : 

•  un niveau en lissage progressif des crédits d’améliorations du parc existant (le pic de 
rattrapage ayant été atteint en 2023), avec 23,5 M€ de crédits prévus pour le 
Renouvellement des Composants du Bâti. Cette jauge encore très élevée est conforme au 
volume financier annoncé  la CGLLS et intègre un effort de rattrapage de l’ordre de 5,5 M€.  

•  Des budgets historiquement élevés consacrés au Renouvellement Urbain (réhabilitations, 
résidentialisations et démolitions), très majoritairement liés au NPNRU : avec une 
enveloppe d’investissements de 41,5 M€ (encore plus élevés que ceux du budget 2025).   

•  Et avec la poursuite de la relance significative des crédits de développement, après l’effet 
lissage supporté ces dernières années : soit un total de crédits encore très élevés de 68,3 
M€. Hors les stocks immobiliers projetés, qui ne figurent logiquement pas dans la maquette 
budgétaire, le volume des investissements projetés se monte à 64,4 M€ (très proche du 
volume du budget 2025). 

o Il faut aussi souligner que l’axe « prospection foncière » demeure prioritaire 
dans notre stratégie de développement : avec une enveloppe de 8,0 M€ 
reconduite, comme dans le budget 2024. 

 
 
Et une affirmation de la vocation sociale  
 
Ce budget tient également compte d’orientations sociales très fortes, notamment : 

- Des loyers moyens demeurant beaucoup plus faibles que les loyers moyens du parc 
social de la Ville de Nantes et de Nantes Métropole (-22% constatés en moyenne), même 
avec la majoration des loyers des locataires en place : +1,04% au 1er janvier prochain, 
niveau aligné sur la variation annuelle de l’IRL au 2ième trimestre 2025.  

o Il faut rappeler que l’APL a été revalorisée proportionnellement depuis.  
o Ce niveau de hausse des loyers 2026 pour l’Office est indispensable pour 

continuer à absorber les chocs historiques supportés par les bailleurs sociaux 
depuis le printemps 2022, à travers le cumul de prélèvements sans précédent et 
la hausse historique et brutale des charges financières. 

- Les effets de la création de postes supplémentaires sur la proximité et sur la Maîtrise 
d’Ouvrage, mise en œuvre entre 2022 et 2025. 

- La mobilisation renforcée (selon des modalités qui sont encore en cours de réflexion) de 
l’enveloppe annuelle de 0,2 M€ du Fonds d’Aide au Maintien, pour soutenir les locataires 
les plus en difficulté dans le paiement de leurs loyers et de leurs charges. 

- Le développement de projets favorisant le lien social (portés par Nantes Métropole 
Habitat et/ou avec des partenaires du territoire) : VRAC, projets de gestion de site, 
internet social, actions emploi, ville nourricière, jardins partagés, etc… 

- Et la mise en place d’une nouvelle phase participative « Un Monde de Services ».  
 

La définition d’une politique clientèle et le développement d’actions commerciales ciblées vont 
contribuer à lutter, par ailleurs, contre la vacance de nos logements. En 2026 sera finalisée la 
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modernisation de notre outil de gestion de la relation client (GRC), issu de travaux « un Monde de 
Services » pour améliorer la performance et la qualité de notre quotidien avec les locataires.  
 
 
 
II – Argumentaire 
 

- Le projet de Budget Primitif 2026 qui vous est soumis traduit à la fois : 
  

o les orientations stratégiques actualisées de l’Office, suite au vote de la feuille de route 
par le Conseil d’Administration en décembre 2021 (et appliquée depuis 2022)  

 
o l’impact des mesures pénalisantes pour le modèle économique des bailleurs sociaux 

issues des Lois de Finances votées depuis 2018 et de la Loi Elan, avec leur possible 
aggravation sur 2026 (projetée par prudence car la menace existe encore)  

 
o et les contraintes persistantes sur notre modèle économique, découlant des tensions 

encore fortes subies sur les coûts d’exploitation (s’agissant notamment des charges 
de plus en plus contraintes supportées sur les Systèmes d’Information, les 
assurances, la sécurité et les frais de copropriété), sur les coûts d’investissement 
(avec le maintien de prix très élevés dans le bâtiment) ainsi que sur la charge de la 
dette (en période d’effort d’investissement historique). 

 
 
Au préalable, il faut rappeler les hypothèses finales retenues quant aux prélèvements qui risquent 
de restreindre une fois encore les marges de manœuvre budgétaires de l’Office en 2026, en fonction 
des orientations finalement retenues dans la Loi de Finances 226 et des arrêtés préexistants : 
 

 
 
Au global, c’est donc un prélèvement de près de 11 M€ (soit 12,2% des loyers d’avant RLS, en base 
2017, avant le début des prélèvements), qui pourrait encore pénaliser le budget 2026, à travers : 

▪ Le dispositif des Réductions de Loyers de Solidarité, correspondant à un prélèvement sur les 
loyers de l’ordre de 7,4 M€ (référence au dernier + haut de 2024, dans le scénario du PLF 
2026 initial), ces RLS compensant pour rappel les coupes sur l’APL décidées par l’Etat 

▪ le maintien d’une hausse de TVA de 5,5% à 10,0% sur la majorité des interventions dans 
l’existant et du développement, avec cependant une liste de travaux repassant à 5,5%, élargie 
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suite à la Clause de Revoyure (la production neuve en prêt locatif aidé d’intégration PLAI et 
dans le cadre de la reconstitution ANRU, ainsi que les travaux réalisés dans le patrimoine 
existant et situé en quartier prioritaire politique de la ville QPV…): soit un surcoût net sur la 
TVA ramené autour de 2 M€ par an, 

▪ et une remontée des cotisations auprès de la Caisse de Garantie du Logement Locatif Social 
(CGLLS) au-dessus de leur dernier niveau le + élevé (en 2021-22), : avec 2,0 M€ de cotisations 
totales projetées sur 2026, compte tenu du désengagement total de l’Etat sur le FNAP. 

 
Les mesures d’accompagnement prévues par la Banque des Territoires et les Fédérations de 
bailleurs sociaux continueraient certes à atténuer le choc de ces prélèvements à hauteur de 3,0 M€ 
(sans reconduction prévue de la bonification d’intérêts BdT, mise en place suite à la forte hausse du 
Livret A), avec : 

- la seule mesure d’accompagnement significative dorénavant, la péréquation sectorielle de 
2,6 M€ espérée sur les RLS, dans l’objectif de plafonner à moins de 5% des loyers des 
logements l’impact des RLS nettes supportées par les bailleurs sociaux. Le lissage 2026, 
basé sur les RLS 2025 compenserait de fait très mal la remontée des RLS redoutée (du fait 
du décalage annuel des bases de calcul) 

- et le lissage des annuités d’emprunts issu de la mesure nationale d’allongement de juillet 
2018, s’éteignant progressivement (depuis 2024), ne contribuant plus qu’à hauteur de 0,4 
M€ à la limitation du choc des prélèvements. 

 
Au final, le prélèvement opéré sur l’équilibre budgétaire serait encore plus pénalisant sur 2026 : avec 
une ponction sur le Résultat Net 2026 de l’ordre de 6,3 M€ (pour 5,5 M€ projetés sur 2025) et une 
ponction sur l’Autofinancement Net 2026 de près de 5,9 M€ sur l’Autofinancement Net (pour 4,9 M€ 
estimés sur 2025), imputables à ces nouveaux prélèvements nets.    
 
 

- Hypothèses conjoncturelles retenues pour 2026 : 
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- Traduction de la Performance de Gestion visée sur 2026 :  
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- Et traduction de nos ambitions patrimoniales encore très élevées pour 2026 : 
 

 
 
Les ambitions patrimoniales sont encore très marquées pour l’exercice 2026, cumulant la poursuite 
de l’effort historique de modernisation du patrimoine existant en cours et la relance continue de notre 
plan de développement depuis 2024 : ces efforts patrimoniaux sans précédent ont été entamés dès 
2017, approfondis entre 2018 et 2023, poussés à un niveau historiquement élevé dans les budgets 
2024/25 et ils restent encore très significatifs en 2026.  
 
 

- Soldes budgétaires prévisionnels : 
 

• Compte de résultat prévisionnel pour 2026 : 
 
Le Budget Primitif 2026 qui vous est soumis prévoit des produits consolidés de 192 472 612 €, à 
comparer à un total de charges de 190 256 688 €, ce qui pourrait générer un excédent net 
prévisionnel de +2 215 924 €, niveau prévisionnel en net retrait par rapport aux trois précédents 
budgets, confirmant ainsi le contexte budgétaire de plus en plus difficile subi par les bailleurs 
sociaux. Comme rappelé ci-avant, cet excédent minime traduit l’hypothèse prudentielle retenue pour 
la Loi de Finances 2026, conformément au PLF 2026 initial prévoyant une hausse de la contribution 
nette sollicitée des bailleurs sociaux. L’excédent visé abondera les fonds propres de l’Office et sera 
réinvesti à terme dans le patrimoine. 
 
L’aide exceptionnelle découlant de la Convention de partenariat financier 2023-2032 signée avec 
Nantes Métropole, avec une déclinaison précise sur la période 2023-26, devrait se monter aux 
environs de 4,48 M€ pour 2026. Cette aide comprendra l’aide annuelle de 1,33 M€ d’aide annuelle 
convenue sur les axes proximité et tranquillité publique impactant le Compte de Résultat et par 
ailleurs, un volume prévisionnel de 3,15 M€ d’aide exceptionnelle sur une partie des opérations de 
réhabilitation du PNRU2 (celles connaissant les surcoûts les plus importants).  
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Par ailleurs, la convention complémentaire organisant la souscription par Nantes Métropole de Titres 
Participatifs émis par l’Office permettra de mobiliser une nouvelle tranche d’émission difficile à 
chiffrer à ce stade, d’autant qu’une réflexion est en cours sur les critères d’éligibilité des opérations 
aux titres.     
 
Il faut souligner que ce Résultat Net prévisionnel est en retrait de plus de 2 M€ par rapport aux 
budgets votés lors des 3 derniers exercices, dans un contexte déjà très tendu (avec une 
accumulation de chocs très défavorables au secteur). 
 
Cette dégradation supplémentaire s’explique principalement par la prudence que nous nous devons 
d’afficher, au regard des incertitudes de la Loi de Finances 2026. Comme expliqué, le niveau des 
prélèvements prévisionnels de l’Etat pour 2026 a dû être réévalué de l’ordre de 1,5 M€ : soit +1,2 
M€ sur les RLS (jauge 2024 et non 2025 finalement retenue) et +0,3 M€ sur les cotisations CGLLS 
(avec un prélèvement annoncé plus fort que prévu sur ces cotisations, pour alimenter le FNAP). 
 
Mais cette réévaluation des prélèvements de 1,5 M€, par rapport au cadrage budgétaire 2026 initial, 
se trouve un peu atténuée par la révision à la hausse des perspectives de produits d’optimisation 
fiscale  et surtout par une économie de 0,35 M€ sur les intérêts de la dette, que nous avons intégrée 
en misant sur une baisse très probable du taux du Livret A au 1er février prochain (ce qui devrait 
alléger les Intérêts Courus Non Echus au 31 décembre 2026, avec un TLA moyen estimé au plus à 
1,6% au 1er février prochain, contre une projection initiale de 1,8% sur 2026). 
 
Ce sont ces derniers ajustements prudentiels qui expliquent que le Résultat Net projeté pour 2026 
est plus contraint que projeté lors du Débat d’Orientations Budgétaires 2026 (avec +3,2 M€ 
d’excédent prévisionnel projeté dans le cadrage initial). 
 
Mais ce nouveau tassement du Résultat Net projeté sur 2026 reste malgré tout maîtrisé, grâce à la 
poursuite prévue de nos efforts de gestion avec : 

- une maîtrise très importante des coûts de structure :  
o avec la nouvelle étape de  rationalisation des effectifs menée à terme en 2023-24 (-

40 postes ETP par rapport à la situation de fin 2021, à l’issue de la précédente COM 
négociée avec Nantes Métropole)  

o le respect du taux directeur fixé pour le coût salarial, d’un budget à l’autre (+1,6%, 
soit l’inflation moyenne projetée sur 2026) 

o et l’application du même taux directeur sur les frais généraux réellement 
« maîtrisables » :  

▪ certains postes budgétaires augmentent néanmoins fortement et de façon 
clairement subie, s’agissant notamment : des coûts de copropriété (cf montée 
en charge rapide et inexorable du parc soumis à ce régime juridique), des 
surcoûts liés à la sécurité, des coûts informatiques en forte tension et des 
coûts d’assurance à compter de 2025 (+470 k€ de hausses de prime, 
essentiellement sur l’assurance pour les Dommages Aux Biens (y compris en 
acceptant de revoir à la hausse les seuils des franchises). 

- une résorption progressive du pic actuel supporté sur les risques locatifs : avec une vacance 
financière cible de 4,5% (pour plus de 6% actuellement), l’objectif étant de revenir 
progressivement sur une cible moyenne de 3,5%, négociée avec nos partenaires financiers, 
du moins tant que le PNRU2 n’est pas mené à son terme. Une fois ses effets neutralisés, il 
devrait être possible de repasser sous la barre des 3%. 

o par ailleurs, l’objectif du maintien d’un coût net des impayés sur le Résultat sous la 
cible de 1 M€ est réaffirmé 

- et une nouvelle étape demandée dans la mobilisation des leviers économiques déjà inscrits 
dans le plan de performance de gestion : réaménagements de dette (à l’étude avec nos 
principaux partenaires bancaires : projet à retravailler avec la BdT, courant 2026, en vue 
d’une mise en œuvre rétroactive en début d’exercice), maintien d’une fluidité et d’une 
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efficience élevées dans l’optimisation fiscale via de nouveaux dégrèvements de TFPB, 
valorisation maximale des CEE, et enfin la recherche de financements complémentaires…      

 
Ces efforts de gestion sont d’autant plus nécessaires que nous devons affronter des surcoûts 
croissants de gestion : sur les coûts informatiques, les primes d’assurance, les frais de copropriété 
ainsi que notre contribution nécessaire aux politiques de tranquillité publique et de sécurité 
résidentielle. Les efforts de gestion indispensables de l’Office, qui continueront à être très significatifs 
en 2026, se combinent avec les effets de la vente HLM, tant sur le plan social (c’est devenu un levier 
de parcours résidentiel essentiel pour l’accession sociale à la propriété des locataires du parc social) 
que sur le plan économique, avec une plus-value consolidée escomptée de plus de 5,0 M€ en 2026. 
 
Par ailleurs, nous allons poursuivre sur 2026 la diversification déjà entamée de nos produits, toujours 
pour trouver des marges complémentaires : à travers notamment la livraison de logements locatifs 
abordables acquis auprès de la promotion, dans un contexte de crise immobilière très préoccupante 
mais qui offre également des opportunités et de nouveaux produits de location. 
 
L’ensemble de ces leviers devraient permettre d’absorber pour bonne part les chocs sur notre 
modèle économique, que constituent les prélèvements encore massifs imposés par la réforme du 
secteur et les tensions sur les prix et les coûts. 
 
Au final, le critère d’équilibre-clé de l’Autofinancement Net prévisionnel pour 2026 s’élève à plus de 
+6,5 M€, niveau supérieur à celui du cadrage budgétaire 2026 (5,5 M€), en dépit des contraintes 
nouvelles subies. Cela s’explique par les efforts de maintien de notre trajectoire budgétaire, lors des 
arbitrages budgétaires réalisés mais aussi par l’économie intégrée, dans la perspective d’une légère 
baisse du Livret A, au 1er février prochain (entre 1,4% et 1,5% annoncés actuellement, sachant que 
nous avons un retenu un scénario de baisse très limitée à 1,65%). 
Cet Autofinancement Net prévisionnel représenterait 5,4% des produits de référence et 6,2% des 
loyers. Les effets de lissage des annuités d’emprunts attendus du projet de réaménagement que 
nous avons recommencé à travailler avec la BdT, ne sont pas intégrés à ce stade. 
 
Les seuils minima d’équilibre budgétaire requis pour l’exploitation devraient donc bien continuer à 
être respectés par l’Office, malgré le contexte budgétaire encore très pénalisant craint pour 2026 : 
- avec le maintien des prélèvements massifs de l’Etat sur notre modèle économique (et même le 
risque d‘une nouvelle progression de ces prélèvements en 2026) 
- et les effets durables sur nos coûts de gestion et de production de la phase de montée historique 
des prix et des taux d’intérêt, subie entre le printemps 2022 et 2024. 
 

• Tableau de Financement prévisionnel pour 2026 : 
 
Le Budget Primitif 2026 proposé anticipe des ressources consolidées de 167 833 200 €, à comparer 
à un total d’emplois de 172 076 929 €, conséquence du maintien à un niveau très élevé du plan 
d’investissements de l’Office. 
 
Au total, les crédits prévisionnels 2026 dédiés au Plan Stratégique Patrimonial représentent un effort 
d’investissement consolidé de 134,5 M€ hors les nouveaux stocks immobiliers projetés (sur les 
activités d’accession sociale et de promotion) et un effort d’investissement consolidé de 138,4 M€, 
en incluant les crédits d’accession-promotion.  
 
Ces volumes de crédits historiques conduisent à un prélèvement prévisionnel sur le Fonds de 
Roulement attendu de 4 243 729 €, respectant largement le cadrage budgétaire 2026 initial (-6,9 
M€) et compatible avec la trajectoire de mobilisation à moyen-long terme des fonds propres déjà 
constitués par l’Office (avec +40,3 M€ de Potentiel Financier à Terminaison arrêté fin 2024 (avec 
l’impact attendu des opérations en cours et non-soldées).     
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• Budget 2026 consolidé : 
 
Au final, le Budget Primitif 2026 s’équilibre en termes consolidés à 364 549 541 €, qui constitue une 
jauge certes un peu en retrait par référence à la jauge historique de crédits annuels prévisionnels 
2025 (20 M€ de plus) mais qui reste sur des niveaux très ambitieux, d’autant que certaines 
opportunités pourraient rehausser le volume des investissements : cela illustre cependant toujours 
la dynamique très forte souhaitée par le Conseil d’Administration sur les enjeux de proximité et du 
patrimoine.   
 
 
III – Conclusions 
 
. Vu les articles R 421-16 et R 423-7 du Code de la Construction et de l’Habitation,  
. Vu le décret n°2008-648 du 1er juillet 2008, relatif au régime budgétaire et comptable des OPH et 

modifiant le Code de la Construction et de l’Habitation, 
. Vu l’exposé qui précède, 
 
 
LE CONSEIL D’ADMINISTRATION AYANT DELIBERE, 
 
Approuve le Budget Primitif 2026 de Nantes Métropole Habitat ci-annexé.  
 
Cette délibération est adoptée à la majorité des personnes présentes et représentées : 
- 2 abstentions : Mme GANDON-TOURNEUX et M. PELÉ,  
- 18 voix pour. 

 
 Le 16 décembre 2025  
 
 
 
 
 
 Le Président du Conseil d’Administration  
 Thomas QUÉRO  






































































