LES ENTRETIENS M?

Essor Investissement

Air By Essor : la décarbonation au programme

En quoi consiste Air By Essor ?
Jean-Baptiste Blanc : Il s'agit d'une SAS de
téte, creee a leéte 2022, qui accueillera des

societes par opérations sur le modele d'une
fonciere. Essor Investissement est au capital
et louvrira a d'autres investisseurs. La raison
d'étre, la « promesse » est d'orienter les capi-
taux vers la rénovation urbaine et en particu-
lier la reversibilite. L'objectif est de conjuguer
creation de valeur immobiliere et décarbona-
tion de limmobilier. Autrement dit, investir sur
lamélioration des batiments.

Quelle est la génése du projet ?

J.-B. Blanc : Il est né du constat que sur le
marché immobilier, nombre de gros inves-
tisseurs ont une strategie best in class. Ils
cherchent a conserver les meilleurs actifs et
parfois se débarrassent des moins bons, de
ceux qui sont difficiles a rénover. Cest tres
bien pour leurs investisseurs, puisque cela
les protege d'un durcissement de la régle-
mentation, sauf que le corps sociétal a besoin
que son parc immobilier conserve son utilite
économique, avec une empreinte carbone
réduite. Et donc quiil faut des acteurs pour
jouer ce réle de rénovation et d'amélioration.
Le coeur de notre strategie va consister a tra-
vailler sur des batiments au moment ou ils
passent d'une vie a une autre. Quand vous
construisez une couverture, une étanchéite,
quand vous equipez votre immeuble d'un
systeme de production de chaud ou de froid,
c'est une décision que vous prenez pour 20-
25 ans, periode au bout de laquelle vous en-
trez dans un moment de rénovation lourde
du batiment. C'est alors que nous intervien-
drons, sachant que c'est aussi souvent une
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période ou l'environnement de l'actif a chan-
gé et ou on peut lui retrouver un usage qui
ameliore sa valeur.

Ou en étes-vous actuellement ?

J.-B. Blanc : A 'heure ou je vous parle, Essor
Investissement détient encore 100 % du capi-
tal puisque nous avons mis 2 M€ pour ache-
ter David d’Angers (voir description des pro-
Jjets en fin d'entretien) et que nous sommes
en train de faire une augmentation de capital
d'un premier million d'euros pour lacquisition
d'lvry-Marceau. Le principe sera de faire des
augmentations de capital a peu prés tous les
semestres en vue d'alimenter les acquisitions
suivantes. Le Groupe Essor aura vocation a
remettre des fonds propres tout en réduisant
son poids relatif petit a petit.

Qui sont vos premiers investisseurs ?

J.-B. Blanc : Aujourd'hui, ce sont des particu-
liers qui ont déja investi avec nous, qui nous
connaissent et nous font confiance. Dans un
deuxieme temps, nous pourrions solliciter
des family offices capables de mettre des
tickets supérieurs, en se dirigeant vers des
montants de 10 a 20 M€ sur des horizons
de 3 ans. Cela pour un nombre de projets
d'une demi-douzaine a une dizaine par an, de
lordre de 5 M€ chacun, financés a hauteur
de 70 % par de la dette et dont le rendement
global vise sera supeérieur a celui d'une Scpi
classique sans risque.

En quoi Air By Essor est-il innovant ?

J.-B. Blanc : Pour moi, la fonciere est le mo-
dele le plus adapte a l'action environnemen-
tale dans limmobilier. Globalement, dans

le paysage, vous avez, d'un céte, les Scpi,
contraintes par leurs promesses de rende-
ment, de lautre, les promoteurs, « coinces »
par une exigence de création de valeur im-
mediate. Entre les deux, la fonciere est le seul
modele économique qui permet de jouer sur
le temps. Une fonciere est souvent percue
comme adverse au risque et essayant de
securiser au maximum ses actifs pour déga-
ger du rendement. Ce ne sera pas forcement
notre modele stratégique et c'est aussi dans
notre maniére de prendre nos décisions au
jour le jour que nous pourrons avoir un aspect
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La maniére de prendre vos décisions :
c'est-a-dire ?

J.-B. Blanc : Prenez le systeme de notation
des actifs sur 100 que les foncieres et les
grands fonds utilisent. Certains acteurs déci-
deront par exemple de garder les actifs no-
tés au-dessus de 90, de rénover ceux entre
80 et 90 et de vendre les autres. Pour ce qui
est de notre systeme de notation, nous ap-
pliquons une trés grosse pondération au CO-
et au niveau d'énergie consomme par le ba-
timent : 40 % de la note. Et nous allons plutot
nous donner un seuil au-dessus duquel nous
n'acheterons pas, par exemple 60 ou 70, avec
lidée de rehausser la note de +20 apres les
travaux de rénovation.

me fait-il gagner en termes
de kWh et de consomma-
tion ? Si je change le systeme
de chauffage, si je fais une
isolation par l'extérieur, idem.
En jouant avec ces combinai-
sons de travaux, on peut viser
les differents seuils du décret
tertiaire. Viser par exemple
tout de suite le 2040 pour ne
pas se retrouver avec un actif
qui ne serait pas liquide sur
le marcheé parce qu'il y aurait
trop de travaux a faire, ne pas
viser le 2050 pour ne pas su-
rinvestir trop tot, etc.

Pouvez-vous expliquer la notion de
rendement carbone mise en avant par Air
By Essor ?

J.-B. Blanc : Sa logique est la méme que
celle du TRI pour un investisseur. Chaque
projet de rénovation necessite une emission
de CO.qui dépendra de lampleur des travaux
et du choix des matériaux. Et chaque projet
permettra aussi (c'est ce pourquoi nous tra-
vaillons) une économie d'émission de CO: par
rapport a l'état initial. Le rendement carbone
est donc simplement ce gain en phase d'ex-
ploitation divisé par 'émission en cours de
travaux. L'idée n'est pas qu'il prenne le pas sur
le TRI mais que ce soit un nouvel axe d'éclai-
rage pour les prises de décisions.

«Le coeur de notre stratégie va consister

a travailler sur des batiments au moment

ou ils passent d’une vie a une autre.»

Deuxieme éelement de decision, le decret
tertiaire est un sujet qui fait peur a beaucoup
d'acteurs. Nous avons développe une me-
thode pour faire face a cette reglementation
avec serenite et techno-discernement. En
croisant les expertises en transition ener-
gétique des ingénieurs de notre bureau
d'études, Essor Transitions avec celles d'Essor
Investissement en finance et en valorisation
d'actifs, nous pouvons faire un état des lieux
d'un batiment, regarder ses forces et ses fai-
blesses et ensuite travailler par blocs de tra-
vaux. Si je change les fenétres, combien cela

De quelle maniére, en pratique ?

J.-B. Blanc : Je prends lexemple d'une dé-
cision récente sur un actif de 2400 m? de
25 ans d'age, en banlieue toulousaine. Nous
avons fait nos calculs par rapport a différents
seulils du DEET qui pouvaient étre passes par
nos blocs de travaux. En concurrence a cela,
nous avons considere le nombre de metres
carrés qui pourraient étre reconstruits si l'on
rasait. C'était peut-étre un peu plus intéeres-
sant en termes de TRI. Et moins risqué. Mais
moins vertueux en termes de carbone. Nous
avons choisi la rénovation, ce qui représen-

tait concretement un étage en moins, mais
consommait moins de CO,. Or nos investis-
seurs dans Air By Essor vont étre concernes
par le fait que leurs capitaux sont utilises a
la décarbonation de limmobilier. Preuves
a lappui et sans tomber dans lécueil du
greenwashing.

Quel est l'état du portefeuille a ce stade ?
J.-B. Blanc : Nous avons deux opeérations
documentées et une troisieme qui arrive. La
premiere se situe rue David d/Angers a Paris.
Il s'agit d'un batiment industriel du début du
XIXeme qui sera réhabilité au standing du neuf
tout en étant ERP de classe W, soit quatre
niveaux de bureaux modulables (900 m? de
SDP). Actif acheté a Galia, PC purge, commer-
cialisation en cours. Montant total de linves-
tissement : 8,8 M€. Note environnementale
actuelle : 46 ; visée : 68.

La deuxiéme est celle d'lvry-Marceau, un an-
cien garage de peinture automobile accom-
pagné d'un immeuble de logement. Nous al-
lons conserver une mixité d'usages logements
et locaux professionnels (605 m? de SDP en
tout) a laquelle la ville d'Ivry est trés attachee.
Promesse signee, PC depose en octobre 2022.
Investissement : 3 M€, prix de vente cible :
3.4 M€. Note actuelle : 52 ; visé : 76.

La suivante portera sur un ancien entrepot
a Fontenay-sous-Bois (94) qui va nécessi-
ter une rénovation globale. Il comprend une
structure Eiffel qui a tout son intérét architec-
tural et qui sera conservée. Pour lacquerir,
nous ferions une nouvelle augmentation de
capital d'1 M€, sachant que nous envisa-
geons aussi d'y gjouter un autre actif franci-
lien, occupeé par des locataires, a acheter au
T1 2023, ce qui passerait le montant de l'aug-
mentation a 2 M€.
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