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S O M M A I R E

Ce que vous allez trouver dans ce guide

01

Le crédit-bail immobilier

Quand et pourquoi le CBI s'impose, ce

qu'il change sur la trésorerie, et ce qu'il

coûte vraiment.

02

Taux fixe ou taux variable

Comment un taux fixe se fabrique, ce

que vous achetez avec, et la grille pour

trancher.

03

Négocier avec sa banque

La grille de lecture du banquier, les

questions à poser, et comment

décrypter une offre.

En clôture : check-list décision en 10 points, points de vigilance, 3 recommandations Buddimm et les ressources associées.
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I N T R O D U C T I O N

Avant de signer,
comprendre

La plupart des porteurs de projet arrivent en banque avec un

budget et un projet. Ils repartent avec une proposition qu'ils n'ont

pas les outils pour évaluer.

Un financement immobilier professionnel n'est pas un crédit habitat. Les règles

d'arbitrage sont différentes, les instruments sont plus nombreux, et les conditions

sont négociables - à condition de savoir quoi demander.

Ce guide s'adresse aux associations, PME, ESMS et structures ESS qui portent un

projet d'acquisition ou de réhabilitation. Pas aux promoteurs ni aux collectivités.

Le bon montage n'est pas le moins cher sur le papier : c'est celui qui tient sur la

durée, préserve la trésorerie et laisse de la flexibilité.

5-10 %
d'apport en crédit-bail
immobilier, contre 20 % en
crédit classique

80 k€
l'écart de coût de sortie sur
800 k€ à 10 ans pour 1 % de
delta

3
arbitrages structurants, et dix
points à cocher avant de signer
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01 C H A P I T R E

Le crédit-bail immobilier
: quand et pourquoi
Financement bancaire, location et option d'achat dans un

seul montage.

- Ce que le CBI change concrètement

- Les cinq situations où il s'impose

- Les postes clés d'une proposition

- Ses limites, et ce qu'elles coûtent



C H A P I T R E  1

Ce que le
CBI change
concrètement

Le bailleur devient temporairement propriétaire de l'immeuble.

Vous en avez la jouissance totale, et vous le rachetez en fin

de contrat.

Les dépenses pré-opérationnelles - études, diagnostics, honoraires d'architecte

- peuvent être valorisées comme apport. Dans certains montages, la constitution

de cautions permet même une opération sans sortie de trésorerie.

5-10 %

d'apport, contre environ 20 % en
crédit classique

1 montage

pour le foncier, les travaux et les
honoraires, sans hypothèque
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C H A P I T R E  1

Le point
comptable qui se
traite en amont Pour une association ou un ESMS, le CBI ne se lit pas seulement en trésorerie : il se

lit aussi au bilan. Le traitement comptable en M22 détermine la façon dont vos

financeurs publics liront vos ratios l'année suivante.

P O I N T  D ' A T T E N T I O N

Le traitement du CBI en M22 doit être validé avec votre commissaire aux

comptes avant toute signature. Impact possible sur les ratios financiers

présentés à l'ARS et au Conseil départemental.

Un montage validé en trésorerie mais pas au bilan n'est pas
un montage validé.
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C H A P I T R E  1

Les cinq situations où le CBI s'impose
Une seule suffit rarement à trancher. Deux ou plus : le CBI se chiffre en parallèle de

l'emprunt classique.

01 Apport limité ou inexistant

02 Trésorerie à préserver en phase de démarrage

03 Structure récente, sans historique bancaire

04 Projet mixte : acquisition et travaux lourds

05 Refinancement d'un actif existant pour dégager de la trésorerie
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C H A P I T R E  1

Les postes clés d'une proposition CBI
Quatre lignes déterminent le coût réel du montage. Ce sont les seules qui se négocient utilement.

Durée 15 ans

Quasi systématique en CBI. Toute durée différente se justifie - et

se paie.

Valeur résiduelle 5 % mini

Une VR par défaut à 1 € gonfle mécaniquement les loyers sur

toute la durée.

Préloyers

Charges dues avant le premier loyer réel. À intégrer au

prévisionnel de trésorerie dès le montage, pas à la livraison.

Taxes et charges refacturées

Taxe foncière, assurances, charges de copropriété : à estimer et

à intégrer dans le coût total.

Buddimm | Montages financiers · Chapitre 1 08



C H A P I T R E  1

Les limites
du montage

Sur une longue durée, le CBI coûte plus cher que l'emprunt classique dès lors que

la structure dispose réellement de l'apport. Le surcoût achète de la trésorerie et

de la souplesse : encore faut-il que cet achat ait un sens dans le projet.

Deuxième limite : les indemnités de sortie anticipée ne se renégocient pas en

cours de contrat. Elles se discutent au moment où vous avez encore un pouvoir

de négociation.

Tout ce qui ne se négocie pas avant la signature
ne se négocie plus.
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À  R E T E N I R  |  C H A P I T R E  1

Le CBI n'est pas un financement de
secours. C'est un arbitrage de trésorerie.
On accepte un coût total plus élevé pour préserver la capacité d'agir pendant la

phase la plus fragile du projet - et on valide le traitement M22 avant de signer.

Direction immobilière engagée



02 C H A P I T R E

Taux fixe ou taux variable
: l'arbitrage que personne
ne vous explique
Un taux ne se lit jamais seul : derrière, il y a un risque, une

flexibilité et des coûts invisibles.

- Comment un taux fixe se fabrique

- Ce que vous achetez, et le risque du fixe swapé

- Cap et collar : couvrir un taux variable

- La grille de décision en trois questions



C H A P I T R E  2

Ce que la
banque ne vous
explique pas

Sur les marchés, seul le taux variable existe. La référence

principale est l'Euribor 3 mois, et il bouge.

Un taux fixe est fabriqué par les salles de marchés : un swap transforme un flux

variable en flux fixe. Quelqu'un porte donc le risque de marché. Si c'est la banque,

elle le facture. Si c'est vous, il ne se voit pas dans le taux affiché.

Le taux fixe intègre une prime implicite.

La bonne question n'est pas « quel taux ? » mais « quelle prime, et pour quelle

protection ? ». Demandez la décomposition : référence de marché + marge

bancaire. Un prêteur qui refuse de la donner vous dit déjà quelque chose.
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C H A P I T R E  2

Taux fixe :
ce que vous
achetez vraiment

Vous achetez la sécurité d'annuités constantes : un budget prévisible sur toute

la durée. C'est le vrai produit vendu, et il a un prix - qui se paie surtout au moment

de sortir.

800 k€

de capital restant dû, sur 10 ans

≈ 80 k€
d'indemnité actualisée pour 1 % de
delta de taux

L'indemnité de remboursement anticipé n'est pas une ligne annexe du contrat. Sur

un projet qui peut être refinancé, elle pèse plus lourd que le taux lui-même.
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C H A P I T R E  2

Le taux fixe swapé,
et son risque caché

Dans un fixe swapé - ou « fixe reconstitué » - c'est le client qui porte le swap. Le

taux facial est légèrement inférieur, ce qui le rend attractif sur le papier.

En cas de remboursement anticipé alors que les taux ont baissé, l'indemnité de

remboursement anticipé et la soulte de swap se cumulent. Deux coûts, pas un.

L E  T E S T  À  D E M A N D E R

Faites simuler le coût de sortie anticipée à 5 ans avec un scénario de baisse

des taux de 150 bps. La réponse est souvent éclairante.
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C H A P I T R E  2

Taux variable : quand ça fait sens
Le variable n'est pas le choix risqué. C'est le choix de la flexibilité - et il se couvre.

Flexibilité de sortie

Pas d'indemnité mécanique :

rembourser par anticipation ne

déclenche pas la pénalité du fixe.

C'est l'avantage décisif quand

une subvention ou une cession

est attendue.

Le cap

Il plafonne le taux au-delà d'un seuil

défini. Protection nette et lisible, au

prix d'une prime à payer en une fois

ou étalée.

Le collar

Un tunnel entre un plancher et un

plafond : on renonce à une partie

de la baisse pour réduire le coût de

la couverture.

Un variable capé bien calibré offre souvent le meilleur couple protection / liberté de sortie pour un projet dont

le plan de financement n'est pas encore figé.
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C H A P I T R E  2

La grille de décision en trois questions

1

Mon horizon de détention
dépasse-t-il 15 ans ?

Si oui : taux fixe. La prime achète une

visibilité que la durée justifie.

2

Un remboursement anticipé
est-il probable ?

Subvention attendue, cession,

refinancement : variable,

ou fixe sans indemnité de

remboursement anticipé.

3

Quelle est la prime du fixe
aujourd'hui ?

Nulle ou négative dans les conditions

de marché du moment : le taux fixe est

« donné ». Prenez-le.
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À  R E T E N I R  |  C H A P I T R E  2

On n'arbitre pas fixe ou variable sur le taux
du jour, mais sur son scénario de sortie.
Le taux affiché ne dit rien du coût réel tant qu'on n'a pas chiffré la sortie anticipée

dans un scénario de baisse des taux.

Direction immobilière engagée



03 C H A P I T R E

Négocier avec sa banque
: les bonnes questions
dans le bon ordre
Votre banquier lit votre dossier à travers une grille de risque.

Plus vous la comprenez, plus vous l'influencez.

- Les quatre piliers de la grille de risque

- Les questions à poser avant de recevoir une offre

- Décrypter une proposition : TAEG, garantie, covenants

- Le calendrier, là où les dossiers déraillent



C H A P I T R E  3

Ce que lit votre banquier
Quatre piliers, et trois indicateurs regardés en priorité : couverture de la dette, fonds propres,

trésorerie résiduelle après investissement.

01

Qualité de
l'emprunteur

Gouvernance, historique,

dépendance aux financeurs

publics.

02

Qualité du projet

Utilité de l'actif,

autorisations, robustesse du

plan de charge.

03

Qualité des garanties

Hypothèque, fiducie,

cautions : ce qui sécurise

réellement le prêteur.

04

Marge

Ce que la banque gagne, et

ce qu'elle est prête à

concéder pour l'obtenir.

Le statut juridique compte : une association dépendant de l'ARS ou d'un Conseil départemental n'est pas lue

comme une PME.
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C H A P I T R E  3

Les questions à
poser avant de
recevoir une offre
Posées après, elles ne servent plus qu'à

comprendre. Posées avant, elles

structurent l'offre.

? Quelle quotité maximale finançable, et sur quel périmètre : acquisition, travaux,

honoraires, frais ?

? Peut-on segmenter les lignes - foncier, bâti, travaux - pour adapter les durées à

chaque poste ?

? Les dépenses à risque engagées avant l'acte sont-elles refinançables dans le

crédit global ?

? Avez-vous accès aux enveloppes bonifiées Banque des Territoires / CDC ?
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C H A P I T R E  3

Une question
posée au bon
moment change
le prêteur C A S  R E N C O N T R É  E N  M I S S I O N

Un ESMS engagé dans l'acquisition d'un bien à 5,5 M€ TTC a dû mobiliser

environ 300 k€ de dépenses à risques pour lever ses conditions suspensives.

« Êtes-vous prêt à refinancer ces dépenses dans le crédit
global une fois les conditions levées ? »

Cette seule question, posée en amont aux deux établissements consultés, a

orienté le choix du prêteur - bien avant que les taux ne soient comparés.
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C H A P I T R E  3

Décrypter une proposition bancaire
Trois lignes suffisent à comparer deux offres. Le taux nominal n'en fait pas partie.

Le TAEG réel

Taux, frais de dossier, garantie,

assurance, commission de chef de file.

Le taux nominal seul ne compare rien.

La garantie

Hypothèque : environ 1,35 % TTC du

montant garanti. Fiducie-sûreté :

pertinente au-delà de 3 M€ et sur

durée courte.

Les covenants

Ratio de couverture de dette, fonds

propres minimum, seuil de trésorerie

: à lire et à négocier seuil par seuil,

avant signature.
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C H A P I T R E  3

Le calendrier, là où les dossiers déraillent
Les conditions suspensives bancaires s'ajoutent à celles de votre compromis - elles ne s'y substituent

pas. Un diagnostic exigé par la banque et non prévu au budget peut vous mettre en retard sur votre

date de signature, sans solution immédiate.

J-90

Dossier bancaire prêt, avant le

premier rendez-vous.

J-60

Liste exhaustive des conditions

suspensives bancaires, obtenue

par écrit.

J-30

Offres comparées en TAEG réel,

covenants et coût de sortie.

J-0

Signature. Aucune clause

découverte le jour même.
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À  R E T E N I R  |  C H A P I T R E  3

La négociation se joue avant l'offre.
Après, on ne fait plus que commenter.
Préparez le dossier avant le premier rendez-vous, faites écrire les conditions

suspensives, et comparez en TAEG réel - pas en taux affiché.

Direction immobilière engagée



S Y N T H È S E  O P É R A T I O N N E L L E

Check-list décision
Dix points, trois moments. Chacun se coche avant de passer au suivant.

01

Avant le rendez-vous bancaire

Ai-je évalué le CBI comme alternative à
l'emprunt classique ?

Le CBI a-t-il été validé avec mon
commissaire aux comptes (impact bilan
M22) ?

Ai-je défini mon horizon réel de détention
avant d'arbitrer fixe ou variable ?

02

Avant de recevoir l'offre

Ai-je demandé la décomposition du taux
fixe (référence de marché + marge) ?

Ai-je demandé si les enveloppes
bonifiées CDC / Banque des Territoires
s'appliquent ?

Si CBI : ai-je demandé une VR d'au moins
5 % et une montée en charge progressive
des loyers ?

Si CBI : ai-je budgété les préloyers et les
taxes refacturées dans mon prévisionnel
?

03

Avant la signature

Si taux fixe swapé : ai-je simulé le coût de
sortie anticipée à 5 ans avec -150 bps ?

Ai-je chiffré le TAEG réel (taux + frais +
garantie + assurance + commission) ?

Ai-je lu et compris les covenants et les
conditions de déchéance du terme ?
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S Y N T H È S E  O P É R A T I O N N E L L E

Points de
vigilance

CBI signé sans validation M22 : ratios dégradés à l'arrivée, et des financeurs publics

qui le découvrent au bilan.

Valeur résiduelle laissée à 1 € : des loyers gonflés sur quinze ans, sans contrepartie.

Préloyers et taxes refacturées oubliés : tension de trésorerie avant même la mise en

service.

Fixe swapé accepté sans simulation de sortie : indemnité et soulte de swap

cumulées le jour du refinancement.

Covenants non négociés : un seuil franchi mécaniquement en phase travaux, et un

prêt exigible.
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S Y N T H È S E  O P É R A T I O N N E L L E

3 recommandations Buddimm

1

Préparez le dossier avant de
rencontrer votre banquier

Pas pendant. Un dossier complet -

plan de financement, prévisionnel

de trésorerie, scénario de sortie -

déplace la discussion du taux vers

la structure.

2

Posez la question des
enveloppes bonifiées dès le
premier contact

CDC, Banque des Territoires : toutes

les banques n'y ont pas accès, et

cela ne se découvre pas au moment

de l'offre.

3

Arbitrez fixe ou variable
selon votre scénario de
sortie

Pas selon le taux du jour. C'est la date

de sortie probable qui détermine

ce que la prime du fixe vous

achète réellement.
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P O U R  A L L E R  P L U S  L O I N

Ressources
& outils

Outil Buddimm

Pricer actualisation

Permet de calculer le coût additionnel
à prévoir sur votre Budget

d'Investissement dû à l'inflation. Entre

le moment où vous votez un Budget et
le moment où vous allez réellement

démarrer et payer les travaux, il va
s'écouler un certain temps.

L'indice BT01 et l'estimation de ce

temps vous permettent de pricer
précisément le montant de cette

actualisation à prévoir.

Articles buddimm.fr

Financer un projet immobilier en crédit-bail immobilier : avantages, fonctionnement et
postes clés

Fiducie et immobilier : le guide complet des usages modernes

Plan pluriannuel d'investissement ESMS : le guide pratique du PPI

Ce que ce guide ne remplace pas

La validation du traitement comptable par votre commissaire aux comptes, l'analyse

d'une offre par votre conseil, et la simulation chiffrée du coût de sortie sur votre propre

plan de financement.

Les informations contenues dans ce guide sont fournies à titre informatif et pédagogique. Elles ne

constituent pas un conseil financier ou juridique.
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Un projet immobilier mérite d'être
pensé, cadré et piloté au bon niveau.
Échangez avec Buddimm sur votre plan de financement. On regarde

ensemble le montage envisagé, ce qui doit être renégocié en priorité, et ce

que ça implique côté trésorerie.

Prendre rendez-vous →

Buddimm SAS

Direction immobilière engagée

34 rue de la Chabourne, 78320 Le Mesnil-Saint-Denis

RCS Versailles n° 938 978 905

Contact

contact@buddimm.fr

buddimm.fr

Guide mis à jour en juillet 2026

https://www.buddimm.fr/contact

