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Dans le domaine sensible de I’évaluation des droits et des
biens immobiliers, ce manuel professionnel, désormais
classique, permet de maitriser 'ensemble des opérations
d’expertise.

A jour des récentes mesures législatives et fiscales,
cette nouvelle édition intégre notamment les lois ALUR
(logement) et Pinel-Macron (bureaux et commerces),
les conséquences de I'évolution de la politique agricole
commune (PAC) ou encore I'imp6t sur la fortune
immobiliere (IF1), les auteurs y développant la pratique
des normes professionnelles actualisées par la derniére
version de la Charte de I'expertise immobiliere.

Face a la financiarisation de 'immobilier, au quantitative
easing money, aux mutations économiques et aux
nouveaux comportements des acteurs, les auteurs
proposent par exemple de nouvelles approches de
détermination des valeurs locatives, des droits au
bail et des taux d’actualisation. On verra aussi qu’ils y
remettent en perspective les méthodes historiques en
explicitant leur fondement et la pertinence de leur usage.
Enfin, des développements particuliers sont consacrés
aux modeles économiques immobiliers émergents
(résidence spécialisée, défiscalisation, démembrement
de propriété, etc.).
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Bernard de Polignac, ancien vice-président de Foncier Expertise et ancien expert pres la cours d’appel de Paris a été profes-
seur a I'lCH (aujourd’hui Institut de droit et d’économie appliqués a I'immobilier). Jean-Pierre Monceau, membre de I'Institut
francais de l'expertise immobiliere, ancien professeur a I'lCH, est expert honoraire prés la cour d’appel de Paris. Xavier de
Cussac, ENSAE, responsable des expertises complexes a Foncier Expertise, est ancien expert prés la cour d’appel de Ver-
sailles. Venu compléter 'équipe pour cette édition refondue, Pascal Lesieur, expert en estimations immobilieres pres la cour
d’'appel de Bordeaux, est professeur a 'INSEEC et a I'Institut de la construction et de I'habitat d’Aquitaine.
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Histoire de la construction
de la Gaule romaine
a la Révolution francaise

392 pages

DE LA GAULE ROMAINE A LA REVOLUTION FRANGAISE

Qu’a-t-on bati en France, ou, quand, comment, ey
pourquoi ?

Qui construisait, avec quels matériaux, selon
quelles techniques et quelles méthodes ?

En prés de 400 pages grand format illustrées de plus de 700 images en couleurs
et ponctuées de dizaines d’encadrés d’approfondissement des connaissances, cet
ouvrage de référence nous raconte I'histoire de la construction en France. Des voies
romaines jusqu’aux villes entiéres que I’Ancien régime nous a léguées, les auteurs nous
révelent comment furent édifiés d’innombrables batiments de toute nature et de toutes
dimensions.

Ce récit chronologique est celui d’'une incessante activité humaine - la construction -
soutenue par les innovations les plus ingénieuses dont on pourra ainsi apprendre les
origines et observer les nombreuses traces disséminées partout autour de nous.

Histoire de la construction
moderne et contemporaine

en France | HISTOI‘RE E oy

: ! ‘
CONSTRUCTION

MODERNE ET CONTEMPORAINE EN.FRANCE

480 pages

Notre environnement actuel porte 'empreinte visible
de ce qu’engendra la Révolution industrielle dans
le secteur de la construction ou les innovations
furent nombreuses mais, parfois, aussi discrétes
que déterminantes. Que I'on songe a la mise au point des ciments modernes et a la
naissance de ce matériau qui allait caractériser la construction au XX¢ siécle partout
dans le monde : /e béton ! Souvent associé a la construction métallique, le béton
armeé permettra ensuite d’édifier — parfois en un temps record — des ouvrages d’art,
des locaux industriels et des batiments d’habitation ou de bureaux dont la taille et les
capacités étaient inattendues.

Villes nouvelles, tours de grande hauteur, ponts, viaducs, tunnels, barrages... sans
oublier la réhabilitation des nombreux batiments hérités du passé et les innovations
touchant au développement durable : I'inventaire est considérable ! lllustré de plus de
700 images et documents, ce grand livre nous invite & y effectuer un parcours guidé.

Spécialistes de la construction, les auteurs sont deux professionnels du secteur. Juriste,
spécialiste des marchés publics, auteur de nombreux ouvrages parus notamment au
Moniteur et aux Presses des Ponts et Chaussées, Xavier Bezancon fut le délégué général
d’Entreprises générales de France (EGF-BTP), organisation de la Fédération francaise
du batiment. Daniel Devillebichot, qui en fut le directeur technique aprés une carriére
chez Bouygues, est aujourd’hui enseignant dans la filiére universitaire de la construction.
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Léonard Hamburger: tochnique of jurdique
Maitre d’ceuvre batiment

« Découvrez cette véritable bible: enrichie, elle aborde
les derniéres nouveautés du monde de la construction et
réunit Pessentiel de ce que les maitres d’ceuvre doivent
savoir pour réussir une opération. » Batiactu
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« Complet, polyvalent, un ouvrage a découvrir dés a présent pour se mettre a
jour! » BatiWeb

« Ce manuel professionnel s’est imposé comme la référence dans son domaine
en étant adopté aussi bien dans les écoles d’architecture que dans les écoles
d’ingénieurs de la construction. » Architecture durable

« Les enjeux environnementaux et la mutation des pratiques de construction vers
la modélisation sont les deux révolutions sur lesquelles s’appuie I'auteur. » Forum
Chantiers

« Répond a un grand nombre de questions pratiques et juridiques sous un angle
meétier. » Bardage Info

« Un des objectifs de cet ouvrage est de faciliter aux maitres d’ceuvre 'accés aux
textes réglementaires qui les concernent, tant pour la conception que pour la
réalisation des batiments. Il traite aussi bien les relations contractuelles avec le
maitre d’ouvrage que les régles de sécurité incendie, de la réglementation ERP ou
des diagnostics techniques. » Le Moniteur

« Offrez a votre architecte préféré la bible de Léonard Hamburger: cet auteur sait
tout sur la partie maitrise d’ceuvre de notre métier, de la mise au point des honoraires
en équipe aux commissions finales de sécurité en passant par les négociations
avec un bureau de contrdle ou une entreprise difficile, ou méme les certifications
environnementales, 'OPC, la synthése, etc. » Le 308 (CROA Aquitaine)
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Sous la direction d'Isabelle Chesneau

Sous la direction d’I§abeIIe Chesneau AR B By Ml i Bk
] Préface d’Edouard Francois.
Epilogue de Patrick Bouchain

« Une nouvelle bible. Destiné aux professionnels de
secteur de la maitrise d’ceuvre architecturale et urbaine,
ce manuel de synthése “concu pour I'action” aborde tous .
les aspects du métier. » AMC, mars 2018 m == e
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Architecture

Michel Possompes, La fabrication du projet. Méthode destinée aux étudiants des écoles d'architecture,
2¢¢d., 384 p., 2016

—  Mes clients et moi : un architecte raconte. Récits, 320 p., 2018

Alain Billard, De la construction a larchitecture

—  Les structures-poids, 604 p., 2015

—  Les structures en portiques, 252 p., 2016

—  Les structures de hautes performances, 400 p., 2016

Grégoire Bignier, Architecture & écologie : comment partager le monde habité, 2°¢ éd., 216 p., 2015
—  Architecture & économie : ce que larchitecture fait a ['économie circulaire, 160 p., 2018
Christophe Olivier & Avril Colleu, 12 solutions bioclimatiques pour I'habitat. Construire ou rénover :
climat et besoins énergétiques, 232 p., 2016

Manuels professionnels

Jean-Paul Roy & Jean-Luc Blin-Lacroix, Le dictionnaire professionnel du BTP, 3¢ éd., 828 p., 2011
Vincent Borie, La médiation a l'usage des professionnels de la construction, 136 p., 2017

Gérald Pinchera, Passation et gestion des marchés privés de travaux. Guide pratique, 104 p., 2017
Jean-Louis Sablon, Défauts de construction : que faire ? Guide juridique et pratique, 144 p., 2016
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Yves Widloecher & David Cusant, Manuel de I'étude de prix, Entreprises du BTP Contexte, cours,

études de cas, exercices résolus, 4° éd., 224 p., 2018

—  Descriptifs et CCTP de projets de construction. Manuel pour comprendre, analyser organiser et
décrire, 2° éd., 224 p., 2018

—  Manuel d'analyse dun dossier de bitiment. Initiation, décodage, contexte, études de cas, 2° éd .,
276 p., 2018
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taires ; études de cas, applications, 264 p., 2016

Série « Technique des dessins du batiment »

—  Dessin technique et lecture de plan. Principes; exercices, 2¢ éd., 288 p., 2013

—  Plans wopographiques, plans d'architecte, permis de construire et RT 2012. Détails de construction,
280 p., 2014

Gérard Calvat, Initiation au dessin de batiment, avec 23 exercices d application corrigés, 186 p., 2015
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Avertissement

Les lecteurs qui connaissent la précédente édition de ce guide ont pu mesurer combien I'envi-
ronnement des marchés immobiliers s’est trouvé profondément transformé depuis. Différents
facteurs y ont concouru dont, en particulier : la mondialisation et la segmentation des
marchés ; accroissement des dettes souveraines — favorisé par des politiques monétaires
accommodantes, génératrices de bulles spéculatives et de creusement des inégalités ; les
menaces climatiques et écologiques (biodiversité), lesquelles induisent de nouveaux compor-
tements ; la numérisation de I'économie ou encore la judiciarisation de la société sous I'effet
du consumérisme.

Limmobilier en a subi les effets sous tous ses aspects.

Au plan économique :

— linflation du prix des actifs ;

— la segmentation des marchés ;

— laccélération des cycles d’obsolescence, notamment pour les immeubles d’activité et de
commerce.

Au plan juridique :

— laccroissement de la transparence et de la sécurité dans les relations locatives ;

— les lois écologiques touchant le bati ainsi que 'aménagement urbain et rural.

Au plan technique :

— la mise en ceuvre de dispositions respectueuses du développement durable ;

— la numérisation des process.

Cette mutation conduit & remettre en perspective des pratiques d’expertises traditionnelles en

veillant aux conditions de leur application, diment validées par le marché. Il en est de méme

des méthodes mathématiques qui, par leur apparente rigueur sécurisante, peuvent conduire a

des dérives faute d’une analyse et de la compréhension en amont des paramétres retenus.

Dans le prolongement des éditions précédentes, nous avons cherché a expliciter ici les diffé-

rentes méthodes en décrivant leurs sous-jacents, leurs conditions d’utilisation, leurs risques et

leurs limites.
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Lexpert et la valeur






CHAPITRE 1

Réflexions sur la valeur des biens

Lexpert en estimations immobiliéres a pour mission de rechercher la valeur d’un bien immo-
bilier. Encore faut-il préciser cette notion de valeur qui, dans le domaine immobilier, est loin
d’étre aussi simple qu’il y parait.

1.  Définition de la valeur

S’agissant de biens matériels, qu'il nous soit permis d’aborder la notion de valeur de fagon
prosaique, en décrivant le comportement du propriétaire d’un objet :

Le propriétaire d’'un objet « sans valeur » :
« le jette ou le détruit si C’est un meuble ;

 le délaisse ou 'abandonne si c’est un immeuble, sauf éventuellement s’il lui attribue une
valeur sentimentale.

Dans les deux cas, 'objet est considéré comme inutile et/ou disponible en quantité illimitée.
Par contre, le propriétaire d’un objet « de valeur » le conserve :
« soit en vue de l'utiliser (#sus) ou d’en recueillir les produits (fructus) ;

« soit en vue de 'échanger (abusus).

Cest cette valeur d’échange qui nous intéresse ici.

1.1.  Rappel historique

Cette valeur d’échange s’est d’abord exprimée par le troc. Les difficultés pratiques du troc ont
suscité la création d’une « unité de compte », devenue ultérieurement « instrument d’échange »
et enfin « monnaie ».

La monnaie a permis de scinder le troc en deux opérations : un achat et une vente.

La monnaie est un objet, ou meuble, tres particulier :
« Clest un pouvoir d’achat général et immédiat’ ;

1 Saufen cas de rationnement.
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« Clest une réserve de valeur! ;

et Clest, en ce qui nous concerne, 'unité de compte et d’échange au moyen de laquelle
s'exprime la valeur d’un bien.

1.2.  Définition

Tous les dictionnaires donnent des définitions plus ou moins pertinentes de la valeur. Au
cours des deux derniers si¢cles, de nombreux économistes se sont penchés sur cette notion.
Citons seulement celle de Maurice Allais : « Sur un marché parfait, la valeur économique du
bien est la valeur actuelle de ses profits futurs. »

Cette définition :

b b L3N . . .

+ a l'avantage d’une approche financiere, qui est largement celle des investisseurs anglo-
saxons et, de plus en plus, celle des investisseurs francais dans la mesure ot le marché est
efficient, ce qui n'est pas toujours constaté ;

+ alinconvénient de s'appliquer & un marché parfait alors que nous savons que le marché
immobilier n’est pas un marché de concurrence parfaite, qui suppose :

des biens nombreux et fongibles,

de nombreux acquéreurs,

de nombreux vendeurs,

— une information compléte et immédiate des acheteurs et vendeurs.
Dans une approche plus pratique, nous proposons de retenir la définition suivante de la valeur.
En économie de marché, la valeur correspond i I'appréciation portée par un « sachant,
reconnu » sur le prix pouvant normalement étre obtenu de la vente d’un objet qui ne lui
appartient pas et quil ne convoite pas.
La valeur n’est pas nécessairement égale au prix constaté. Ce dernier peut étre :
+ élevé : prix de convenance ;
+ ou faible : prix de « nécessité » (nécessité de vendre) ;
+ voire normal : il correspond a la valeur.

La valeur n’est pas le prix de revient, ni le colit de remplacement.

Enfin, de nos jours, expression de la valeur est toujours monétaire.

2. Notion de valeur en matiére immobiliére

2.1.  Spécificité des biens immobiliers

Contrairement aux biens meubles,
+ que lon peut déplacer pour étre vendus sur les marchés les plus demandeurs,

+ dont on peut « délocaliser » la production vers les régions ol les colits paraissent les plus

bas,

1 Saufinflation.



Notion de valeur en matiére immobiliere | 7

+ que l'on peut entreposer en attendant la saison de la vente, ou la remontée des prix,

les immeubles, eux,

+ ne se déplacent pas méme pour la vente,

+ ne se délocalisent pas pour la production,

+ ne se stockent qu'avec des risques matériels (dégradations, vol d’équipements...) ou juri-
diques (squatters, réquisitions...) importants et moyennant un colit élevé (en regle géné-
rale, les stocks immobiliers sont plus souvent la conséquence de la mévente qu'un moyen
de spéculation).

Les immeubles batis sont toujours constitués de deux éléments : un sol et un ouvrage ou
construction.

Cest le premier élément, le sol, qui donne toute sa spécificité & 'immeuble et, plus générale-
ment, aux immeubles. Cest le sol qui apporte  la propriété immobiliere ses caractéristiques
de pérennité, non point tant en raison de son indestructibilité matérielle (sauf cas particu-
liers) qu’en raison essentiellement, et de plus en plus, de son emplacement.

Cet emplacement est par définition immuable et, du moins dans la pratique courante, I'envi-
ronnement de cet emplacement est considéré tel qu'il est et non modifiable par le propriétaire
de l'un des immeubles composant ledit environnement. Il en est de méme du devenir a court,
voire moyen terme de cet environnement : aucun propriétaire particulier n’estime avoir prise
sur le devenir de cet environnement, devenir d’ailleurs supposé connu de tous (a tort ou a
raison). En outre, cet environnement est considéré comme d’autant moins modifiable du fait
d’un seul qu'il est déja tres valorisé.

En pratique, le propriétaire d’'un immeuble ne peut que subir 'environnement dudit
immeuble, ou en profiter.

Ajoutons enfin que, du moins en France et probablement dans une partie importante de
I'Europe, les constructions participent & I'idée de durée, de pérennité du bien immobilier.
Nous savons tous que 'immeuble parisien dit « haussmannien » ou « en pierre de taille » a
encore son avenir devant lui.

2.2.  Valeur vénale (ou valeur de marché)

Cest, au sens originel du terme, la valeur 4 laquelle un bien peut normalement se vendre.
Clest encore la valeur d’échange, au sens commun du mot et en considérant que la monnaie
est un terme de 'échange.

D’apreés Jacques Ferbos', citant 'opinion courante, c’est le prix normal que le propriétaire
aurait pu obtenir de son bien en cas de cession intervenant dans des conditions normales et
abstraction faite de toute valeur de convenance pour 'acquéreur.

Francois Paulhac? rappelle que Cest la valeur vénale que doivent rechercher les experts, et
précise : « Jurisprudence et textes de tous ordres marquent bien que les problémes de valeur qui
peuvent se poser aux experts doivent étre orientés vers cette recherche du prix et non vers la recherche
de formules plus ou moins discutables permettant de calculer une valeur théorique ou un juste prix. »

1 LExpropriation et | "Evaluation des biens, Editions du Moniteur.
2 Expertise immobiliére, Fditions Eyrolles.
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Cette valeur de marché est d’autant plus difficile A cerner et & mesurer que le marché immo-

bilier est largement imparfait et le restera :

« tant dans son fonctionnement

+ que dans son objet méme (rares sont les biens immobiliers parfaitement identiques), et
cela sans compter les nombreux effets parasites provenant de multiples législations chan-
geantes : fiscalité, rapports locatifs, urbanisme...

La Charte de I'expertise en évaluation immobiliere & laquelle les experts membres des associa-
tions signataires doivent se référer, donne de la valeur vénale, dans son édition de mars 2017,
la définition suivante :

La valeur vénale est la somme d'argent estimée contre laquelle un immeuble serait échangé, a la
date de ['évaluation, entre un acheteur consentant et un vendeur consentant dans une transac-
tion équilibrée, aprés une commercialisation adéquate, et ol les parties ont, l'une et lautre, agi
en toute connaissance, prudemment et sans pression.

En conséquence, lappréciation de la valeur vénale se fait dans les conditions suivantes :

o la libre volonté du vendeur et de l'acquéreur ;

o la disposition d’'un délai raisonnable pour la négociation, compre tenu de la nature du bien
et de la situation du marché ;

o que le bien ait été proposé i la vente dans les conditions usuelles du marché, sans réserve, avec
des moyens adéquats ;

o labsence de facteur de convenance personnelle et la notion déquilibre dans la négociation.

Le rapport du groupe de travail mis en place par la COB, de février 2000, en donne une
définition voisine (voir annexe 6) :

La valeur vénale correspond au prix auquel un bien ou un droit immobilier pourrait étre cédé
au moment de ['expertise par un vendeur désireux de vendre, dans les conditions normales du
Jjeu de loffre et de la demande. Cela suppose l'autonomie de décision des parties, la réalisation
de la transaction dans un délai raisonnable, et la mise en cenvre de diligences adaptées pour la
présentation du bien sur le marché.

Une précision pertinente est ajoutée a cette définition :

La valeur vénale sera déterminée en _fonction de l'affectation juridique et de l'usage du bien au
moment de ['évaluation...

Il faut encore ajouter une référence fiscale 4 la notion de valeur. Larticle 666 du Code général
des impdts précise, en effet, que « les droits proportionnels ou progressifs d'enregistrement et la
taxe proportionnelle de publicité fonciére sont assis sur les valeurs et non sur les prix mentionnés
dans les actes ».

Il convient donc de rechercher la valeur dont la Direction générale des imp6ts, dans le Guide
de ['évaluation des biens, donne la définition suivante :

La valeur vénale d'un bien correspond i sa valeur marchande, cest-a-dire au prix auquel ce
bien pourrait étre vendu ou acheté. Evaluer un bien quel qu'il soit consiste donc & supputer la
plus forte probabilité de prix auquel il pourrait se vendre sil était mis sur le marché dans des
conditions normales d'offre et de demande.

La Cour de cassation, dans un arrét du 23 octobre 1984, retient que :

La valeur vénale véelle est constituée par le prix qui pourrait étre obtenu du bien par le jeu de
Loffre et de la demande dans un marché réel, compte tenu de ['état dans lequel il se trouve avant
la mutation. .. et compte tenu des clauses de ['acte de vente.
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Cette derniére précision ne surprendra pas les experts, bien conscients de toutes les clauses et
dispositions particulieres qui peuvent affecter la valeur d’un bien.

La mesure de cette valeur vénale, ou plus exactement son estimation, résulte d'une compa-

raison qui peut étre directe ou indirecte (méthode dite par le revenu). En pratique, 'expert se

heurte :

+ ala difficulté de trouver des points de comparaison pertinents ;

* au risque d’évaluer trop bas quand les prix montent et trop haut quand les prix baissent,
car les points de comparaison sont obligatoirement des ventes passées ;

+ aune rigueur qui lui demande de se tenir a 'écart des phénomenes d’anticipation alors que
la financiarisation croissante de 'immobilier I'y pousse.

3.  Relativité de la notion de valeur

3.1.  Relativité dans le temps

La valeur absolue d’un bien et la valeur relative de deux biens évoluent dans le temps, comme

le montrent quelques exemples.

« Combien de grands artistes sont morts dans le dénuement alors que leurs ceuvres ont
atteint ultérieurement des valeurs extrémement élevées ?

« Tel partage successoral entre deux héridiers, attribuant & 'un un immeuble de rapport
parisien et & 'autre une propriété rurale en Touraine, a pu étre égalitaire en 1980, ce qui
n'a pas empéché les lots d’avoir des valeurs de 1 2 4 dix ans plus tard.

¢ Le remembrement rural sur des communes cotiéres de Bretagne il y a quelques décennies
a pu conduire 2 des évolutions extrémement divergentes de parcelles cédées en bord de
mer et de parcelles recues un peu plus loin dans les terres, aux potentialités agricoles pour-
tant mieux affirmées.

Il en résulte qu'une estimation est toujours datée. En fait :

« Tlexpert doit indiquer une valeur 2 un moment donné — méme s’il doit parfois intégrer une
analyse prospective — et on ne lui reconnait guére le droit a I'erreur ;

+ I'économiste fait des prévisions, et 'on admet qu’il puisse se tromper (les mauvaises langues
disent que les économistes se trompent une fois sur deux).

3.2.  Relativité dans I'espace

La méme maison dans une commune et dans une autre n'a pas la méme valeur, mais certains
biens relévent d'un marché non local mais régional (terres agricoles), voire national (certains
chiteaux).

Il en résulte que, lors d’'une estimation par comparaison, 'expert devra analyser soigneuse-
ment les références pour définir celles qui sont réellement comparables a4 'immeuble 4 exper-
tiser, ou pour apprécier l'incidence de localisations différentes.
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3.3.  Ne pas confondre valeur vénale et opportunité d'acheter
ou de vendre

On demande, en général, a 'expert de déterminer la valeur vénale d’un bien, prix auquel il
pourrait se vendre & un moment donné sur le marché.

Cette notion tient compte, bien évidemment, des anticipations que font les intervenants sur
*évolution du marché, ces anticipations ayant une influence sur 'importance de loffre et de
la demande.

Lorsqu'un expert est sollicité par un acheteur ou un vendeur, il ne doit pas confondre :

¢ la recherche de la valeur vénale (ou locative) du bien, qui est le travail classique de 'expert,

+ et le conseil a la négociation, destiné A aider le client & réaliser une bonne affaire, si du
moins ce dernier a convenance 2 acheter ou vendre.

Ainsi, 2 la fin de la décennie 1980, en période spéculative, s'il y avait plusieurs marchands de
biens préts a faire une offre d’achat d’'un immeuble de bureaux a plus de 100 MEF, I'expert ne
pouvait pas conclure que 'immeuble valait moins de 100 ME Par contre, il pouvait conseiller
a un client de ne pas 'acheter a ce prix.

Mais il serait anormal de conclure que la valeur vénale est différente selon que 'on est expert
choisi par le vendeur ou par I'acquéreur.

Plus généralement, I'expertise ne se fait pas en fonction de ses relations avec un client, ou en
fonction de ses désirs, sauf 2 définir une nouvelle notion de « valeur de complaisance » (et non
de convenance, qui est une notion que nous définirons dans le paragraphe suivant).

4,  Autres concepts de valeur

Nous avons vu que Cest en principe la détermination de la valeur vénale (ou locative) d’'un
bien qui est demandée a I'expert.

Cependant, pour pouvoir répondre a des demandes ponctuelles, ou pour argumenter avec
d’autres professionnels, I'expert immobilier doit connaitre d’autres concepts de valeur. On se
reportera a la Charte de I'expertise pour plus de précisions.

4.1.  Valeur en poursuite d'usage

Clest I'édition de 2006 de la Charte de 'expertise qui a introduit cette notion. Nous ne
pouvons que la citer :

Cette notion est utilisée pour ['‘évaluation d’un bien immobilier occupé par un propriétaire-
utilisateur, notamment aux fins d’intégration dans les documents financiers de ['entreprise.
Ainsi, cette notion est définie comme étant la valeur pour laquelle un bien immobilier séchan-
gerait & la date de expertise entre un vendeur libre et un acquéreur libre, au cours d’une
transaction dans laquelle les parties disposent d’un délai raisonnable pour la négociation, en
Labsence de facteur de convenance personnelle ; en occultant toutes les utilisations alternatives
potentielles.
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Cette notion est a distinguer de la valeur d’utilité, notion aujourd’hui obsoléte, qui corres-
pond a la somme d’argent (ou encore 'investissement global) qu'un chef d’entreprise prudent
et avisé devrait accepter de décaisser pour pouvoir disposer d’un bien directement nécessaire
a l'exercice de son activité.

4.2.  Co(t de remplacement brut

Il sert notamment & définir la valeur de remplacement d’'un immeuble.

I comprend le cotit d’achat du terrain et le cott de construction des batiments et agence-
ments immobiliers, impdts non récupérables, frais, taxes et honoraires inclus.

4.3.  Co(t de remplacement net

Il Sagit du colt de remplacement brut duquel on déduit une dépréciation tenant compte de
la vétusté et de 'obsolescence.

4.4. \Valeur d'apport

La valeur d’apport est celle pouvant étre affectée & un bien immobilier dans le cadre d’une
opération d’apport déterminée ou de transfert d’actif.

Elle est fonction de la nature de l'opération et de la destination des biens convenue entre les
parties. La valeur d’apport nexiste donc pas de fagon intrinséque, mais bien dans le cadre
d’une opération précise.

Clest donc aux parties (apporteurs et apportés) de définir quels types de valeur (et partant,
quelles modalités de calculs) doivent étre choisis et ce, sous le controle des commissaires aux
apports.

4.5. Prix de convenance

Le prix de convenance particuliére traduit le prix de réalisation sur le marché d’un bien dans
des circonstances spéciales qui ont faussé le jeu normal de la loi de 'offre et de la demande.

Ce prix résulte du fait que 'une des parties a été motivée par une convenance particuliére,
donc propre 2 elle seule, et exogene par rapport au marché immobilier.

Le prix de convenance est donc distinct de la valeur vénale de marché, méme si les parties
prenantes & 'opération nont pas réalisé une opération défavorable de leur propre point de vue.

Le prix de convenance est généralement considéré comme non opposable au regard de la
réglementation fiscale.

4.6. \Valeur de vente forcée

Il s'agit de la valeur de réalisation d’un bien ou d’un droit immobilier dans un contexte de
contrainte, quelle que soit la nature de ce contexte (judiciaire, psychologique, financier ou
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autre). Elle traduit une différence sensible, du moins dans la majorité des cas, avec la valeur
vénale de marché.

Lexpropriation nentre pas, « priori, dans le cadre d’une vente forcée. En effet, si I'aliénation
a un caractere obligatoire, les bases d’indemnisation doivent étre fondées sur la valeur du
marché et le préjudice subi par 'exproprié 4 la date de référence.

4.7. \Valeur a neuf

Celle-ci se définit comme le coflit de reconstruction de batiments et d’équipements de nature
immobiliére (immeubles par destination), honoraires et frais techniques inclus.

A la différence de la valeur vénale, elle est généralement établie 4 I'identique ou & I'équivalent,
sur la base soit de devis soit de ratios professionnels.

Elle ne concerne que les batiments et les équipements (services généraux ou éléments de
confort) qui y sont liés.

4.8. Valeur d'assurance

La valeur d’assurance est la valeur pour laquelle un bien est assuré aupres d’'une compagnie.
Elle sert de base de calcul au versement des primes annuelles d’assurances et de base de discus-
sion pour le montant éventuel des indemnités en cas de sinistre.

La valeur d’assurance peut recouvrir deux notions :

+ la valeur & neuf, définie plus haut (calculée a I'identique ou 4 I'équivalent) ;

¢ la valeur A neuf vétusté déduite (valeur a neuf a laquelle a été appliqué un coeflicient de
vétusté tenant compte de 'dge du bien et de son état d’entretien).

4.9. Valeur hypothécaire

Une notion nouvelle, du moins pour les experts francais, est apparue récemment : cest la
notion de valeur hypothécaire, introduite dans une directive européenne du 22 juin 1998
puis dans les textes d’application de la loi du 25 juin 1999 relative & I'épargne et a la sécurité
financiere. On précisera cette notion dans le chapitre 5, en étudiant le cadre réglementaire de
expertise pour les banques et établissements financiers.

4.10. Juste valeur

Les normes comptables, dites IFRS, qui se sont appliquées a partir du 1¢ janvier 2005 pour
les comptes consolidés des sociétés européennes cotées, privilégient la notion de juste valeur
(fair value en anglais), dont elles donnent la définition suivante :

La juste valeur d’un immeuble de placement est habituellement sa valeur de marché. La juste
valeur est évaluée comme le prix le plus probable pouvant étre raisonnablement obtenu sur le
marché a la date de cloture de ['exercice. .. Elle est le meilleur prix pouvant étre raisonnable-
ment obtenu par le vendeur et le prix le plus avantageux pouvant étre raisonnablement obtenu
par lacheteur.
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La problématique liée a ces récentes régles comptables fait I'objet d’une étude exhaustive
constituant le chapitre 6 de cet ouvrage.

5.  Valeur locative et loyer

5.1.  Valeur locative de marché

Dans la Charte de I'expertise immobiliére, il en est donné la définition suivante :

La valeur locative de marché correspond au montant pour lequel un bien pourrait raisonnable-
ment étre loué au moment de l'expertise.

Elle sanalyse comme la contrepartie financiére annuelle de I'usage d’un bien immobilier dans le
cadre d’un contrat de bail.

La valeur locative de marché correspond donc au montant qui devrait étre obtenu de la part
d'un locataire pour qu’il puisse disposer de l'usage d'un bien, aux conditions usuelles d'occupa-
tion pour la catégorie d’immenble concerné, les conditions suivantes étant supposées réunies :

o la libre volonté du locataire et du propriéraire ;

o la conclusion d’un contrat i des conditions normales eu égard aux pratiques en vigueur sur
le marché immobilier considéré ;

o la disposition d'un délai raisonnable pour la négociation préalablement a la signature du
contrat de location ;

o la présentation préalable du bien aux conditions du marché, sans réserve, avec des moyens de
commercialisation adéquats ;

o labsence de facteurs de convenance personnelle ;
* une relation équilibrée et indépendante entre preneur et bailleur.
Le terme de « valeur locative de marché » suppose qu’il 0y ait pas de versement en capital,

soit au locataire précédent (droit au bail) soit au propriétaire (pas-de-porte ou droit d’entrée),
parallélement ou en sus du loyer.

La valeur locative de marché est exprimée hors taxes ou TVA et hors charges locatives ou de
toute autre nature refacturées au preneur.

5.2.  Valeur locative réglementée

Depuis plusieurs décennies, de nombreuses interventions du législateur, dans un but de
protection du locataire tant d’habitation que commercial, ont réglementé les loyers pouvant
leur étre demandés. Les définitions de la valeur locative qui en résultent nont, malgré les
apparences, guére de rapport avec le marché.

5.2.1.  Dans le cadre de la loi du 1¢" septembre 1948

Cette loi concerne certains locaux a usage d’habitation. Son article 27 indique :

La valeur locative d'un local est égale au produit de la surface corrigée, telle quelle résulte de
Larticle 28, par le prix de base du métre carré de chacune des catégories de logements prévues a
Larticle 30.
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Il suffic de lire le 3¢ alinéa de cet article (résultant du décret n° 66-428 du 24 juin 1966) pour
avoir la certitude, sil en était besoin, de la différence de nature entre cette valeur locative
réglementée et la valeur locative de marché :

Le montant du loyer des locaux pour lesquels le droit au bail ou le droit au maintien dans les
lieux a été, postérieurement au 17 juillet 1966, transmis aux héritiers ou transféré dans les
conditions prévues a larticle 5 de la présente loi, est égal & la valeur locative majorée de 50 %. ..

5.2.2.  Dans le cadre du secteur privé conventionné

Il sagit d’un régime juridique de location dans lequel le bailleur signe une convention avec
I'Etat (préfet ou ANAH) pour obtenir une aide pour construire ou faire des travaux. En
contrepartie de I'engagement de respecter des loyers plafonds, le propriétaire bénéficiera
d’une déduction spécifique sur ses revenus fonciers de 15 2 70 % en fonction du secteur
géographique et selon qu’il choisit le conventionnement en loyer intermédiaire ou le conven-
tionnement applicable aux logements sociaux ou trés sociaux. Uabattement pourra méme
atteindre 85 % dans le cas de I'intermédiation locative. Les plafonds sont différenciés par
zone géographique. Les ressources du locataire & U'entrée dans les lieux ne doivent pas dépasser
des montants variables selon la composition du foyer et la zone géographique. La durée de la
convention est de 6 (absence de travaux) ou 9 ans et, en cas de financement PLS, adossée a la
durée du prét aidé.

5.2.3.  Dans le cadre des baux commerciaux régis par le Code du commerce

Les articles L. 145-8 a L. 145-35 réglent les rapports entre bailleurs et locataires en ce qui
concerne le renouvellement des baux d’immeubles ou de locaux 4 usage commercial, indus-
triel ou artisanal.

Larticle L. 145-33 donne une définition de la valeur locative qui est une superbe reconnais-
sance des facteurs de la valeur :

Le montant des loyers des baux & renouveler ou & réviser doit correspondre & la valeur locative.

A défaur d'accord entre les parties, cette valeur est déterminée daprés :

1. les caractéristiques du local considéré ;

2. la destination des lieux ;

3. les obligations respectives des parties ;

4. les facteurs locaux de commercialité ;

5. les prix couramment pratiqués dans le voisinage.
Mais l'article L. 145-34 instaure, dans de nombreux cas, une régle de plafonnement du loyer
de renouvellement en fonction de la variation de I'indice des loyers commerciaux ou de l'in-
dice des loyers des activités tertiaires. Le loyer ainsi fixé pourra donc étre en fort décalage par
rapport  la valeur locative définie a I'article L. 145-33.

Pour plus de précisions sur la réglementation concernant les baux commerciaux et son inci-
dence sur la valeur des immeubles, on se reportera au chapitre 11.



CHAPITRE 2

Lexpert

Le mot « expert » a la méme racine qu’« expérience ». S’il est vrai que 'expérience est une
condition nécessaire pour devenir expert, ce nest pas une condition suffisante et encore
moins pour le rester dans un monde ot1 tout change. Essayons donc de découvrir ce qu'est un
expert.

1.  Définition

La Charte de I'expertise en évaluation immobiliere donne de I'expert la définition suivante :

Lexpert en évaluation immobiliére est un spécialiste dans lart d'évaluer les divers droits dont
les biens immobiliers sont les supports.

Il serait cependant présomptueux de la part d’un expert de penser qu'il peut étre spécialiste
en tout type de droits et biens immobiliers, tant leur diversité est grande, que ce soit du fait
de leur situation, de leur consistance ou de leur nature (habitations, boutiques, bureaux,
chateaux, biens ruraux...). Au pavillon des horreurs, 'un des auteurs de ce livre a été confronté
a un rapport d’expertise d’un confrére concernant une exploitation agricole louée ; il était
écrit qu’il convenait de Iestimer sur la base de la moyenne a I'hectare des terres louées appa-
raissant dans les publications statistiques de la Safer, bien que cette moyenne statistique fiit
plus élevée que pour les terres libres. ..

Aucun expert « spécialiste en immobilier rural » n'aurait fait une erreur aussi grossiére qui
résulte de I'analyse de ventes dans un échantillon non représentatif de I'ensemble du marché,
car un bail rural est, d’'une fagon tres générale, un élément de dépréciation substantielle de la
valeur vénale d’une exploitation agricole. Lexpert n’aurait pas dit accepter cette mission (qu’il
avait acceptée parce quelle comprait aussi plusieurs immeubles urbains pour lesquels il était
parfaitement compétent).

Si donc l'expert ne s'estime pas compétent pour estimer tel ou tel droit ou bien immobilier,
il doit se récuser, qu'il s'agisse d’expertise amiable ou judiciaire. Cela peut conduire & préférer
la plus modeste définition de I'expert donnée par G. Ferriere! :

1 Ancien chef du Service des expertises du Crédit foncier.
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Lexpert posséde une connaissance particuliére sur tel ou tel sujet ; il procéde & une estimation,
cest-a-dire & la recherche et i lappréciation d’une valeur sur laquelle il donne un avis circons-
tancié.

2.  Formation

2.1.  Ce que doit étre I'expert

Les méthodes d’estimation sont, pour la plupart, simples. Leur application judicieuse I'est
beaucoup moins, dans la mesure ot elle impose un juste diagnostic des éléments de valorisa-
tion ou de dévalorisation de 'immeuble, c’est-2-dire des facteurs de la valeur. Lexpert devra
donc étre apte A apprécier correctement les principaux facteurs de la valeur, dont I'étude fait
objet de la deuxieme partie de ce livre. Il en résulte que expert doit étre 2 la fois :

2.1.1.  Un technicien

Lexpert doit porter un jugement sur les facteurs techniques de la valeur : nature des construc-
tions, qualité architecturale, état de 'immeuble et des équipements, appréciation sommaire
des frais a engager pour le remettre en bon état. ..

Dans Iéconomie ultralibérale du x1x¢ siecle et du début du xx© siécle, ces facteurs physiques
étaient primordiaux dans la formation de la valeur : 'expert devait donc étre avant tout tech-
nicien. Il doit encore I'étre, méme s’il n’a pas besoin d’étre un spécialiste en construction ou
en technologie du batiment ; il doit avoir des connaissances techniques suffisantes pour lui
permettre de décrire et d’apprécier les biens qu’il doit estimer.

2.1.2.  Un économiste

La valeur d’échange d’un bien dépend parfois bien plus de l'offre et de la demande — donc du
contexte économique — que des qualités techniques du bien.

Lanalyse des marchés immobiliers impose la collecte d’un grand nombre de renseignements
et leur classement. Mais il ne suffit pas — heureusement pour les experts — de disposer d’un
fichier de références immobiliéres : une réduction & un prix moyen au m? habitable, par
exemple, ne suffit pas pour estimer un bien ; il faut interpréter les données, cest-a-dire
procéder 4 un raisonnement économique.

En outre, il faut intégrer le contexte économique général (chomage, inflation ou déflation) et
régional (incidence, par exemple, de ouverture ou de la fermeture d’une grosse entreprise)
pour en apprécier I'impact sur le fonctionnement des marchés.

2.1.3.  Unjuriste

Les biens ne valent que par les droits qui les accompagnent. La législation des loyers en est un
exemple particulierement clair : plusieurs appartements de méme consistance et état, dans un



