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Avant-propos
J’ai eu le plaisir de rencontrer et découvrir l’équipe IPFEC lors de différents événements organisés par notre Chambre.
Lors de ces rencontres, très rapidement, nous avons partagé avec passion les mêmes approches techniques et spécifiques de notre profession d’expert en évaluations immobilières et les enjeux à venir de la « data » dans nos métiers.
En suivant, notre commission formation a reconnu naturellement les compétences et les capacités pédagogiques de cette équipe, qui depuis, intervient à la CEIF sur les différents sujets de l’évaluation immobilière avec des modules adaptés à nos spécialités. Fort de ce partage et afin d’extraire des comparables les plus pertinents possibles et surtout opposables aux tiers, Isidro Perez-Mas s’est investi dans la commission de développement des Données de valeurs immobilières (DVI-CEIF), dont il est membre depuis sa création.
Ce « traité de l’évaluation » aborde avec méthode les facettes du savoir de notre profession par une analyse détaillée et illustrée des éléments constitutifs à intégrer dans nos études afin de produire les rapports les plus adaptés à nos missions.
Cet ouvrage est autant destiné aux praticiens qui débutent dans l’évaluation immobilière qu’aux plus expérimentés où cette relecture sera toujours intéressante.
Denis Pelouse, Expert immobilier Entreprises et Commerces, 
Expert près la cour d’appel de Montpellier, Certifié Recognised European Valuer (REV), Président de la Chambre des Experts immobiliers de France FNAIM
Préface
Préface de la précédente édition
Je mesure tout spécialement l’honneur que me fait Monsieur Huyghe en m’invitant à préfacer la nouvelle édition de son ouvrage sur l’évaluation des biens. Il s’agit d’un livre important, voire incontournable pour tous ceux qui, dans leur activité professionnelle, ont besoin d’évaluer des biens, qu’ils soient corporels ou incorporels.
Ils y découvriront, avec un plan habilement repensé, la mine d’informations qui figuraient déjà dans les précédentes éditions. Mais ils trouveront aussi de nouveaux chapitres rendus nécessaires par l’évolution des techniques d’évaluation. Ainsi, par exemple, l’auteur s’est attaché à préciser les nombreuses surfaces susceptibles d’être prises en compte lors de l’estimation d’un bien. Le lecteur sera aussi particulièrement intéressé par la partie consacrée à la valeur vénale, ce qui lui permettra de distinguer utilement cette notion des concepts voisins. Les spécialistes de l’expropriation lui seront reconnaissants d’avoir réservé une partie spécifique à cette matière tant il est vrai que ses règles exorbitantes nécessitent une approche particulière.
Monsieur Huyghe est aujourd’hui conservateur des hypothèques honoraires. Ce titre vient consacrer une carrière passée aux services des Domaines de l’État où il a franchi toutes les étapes jusqu’à assurer la responsabilité de chef du service Domaniale foncier et de la Direction nationale d’interventions domaniales (DNID). En cette qualité, il a participé à toutes les réflexions sur l’adoption de nouvelles méthodes pour évaluer les biens du domaine de l’État, ce qui lui permet d’aborder avec une expertise unique, mais aussi avec la nuance nécessaire, les méthodes d’évaluation contemporaines telles celles de la charge foncière ou du compte à rebours.
Derrière ce travail difficile, c’est souvent la question de la juste et préalable indemnité qui est traitée et donc celle de l’utilité publique. Jean-Jacques Rousseau nous enseigne que là où il n’y a point d’utilité possible, il ne peut y avoir de propriété. Tout le mérite de l’ouvrage de Monsieur Huyghe est de nous aider à analyser cette utilité possible.
Qu’il en soit remercié.
Frédéric Lévy, avocat à la Cour, 2012
Préface de cette nouvelle édition
Le Cabinet IPFEC poursuit, par cette nouvelle et 13e édition du Traité de l’évaluation des biens, le travail de Michel Huyghe qui en signait la précédente mouture.
S’il en était besoin, il serait aisé de rassurer le lecteur quant à la qualité de l’ouvrage qu’il tient entre ses mains et dont le Cabinet IPFEC nous fait l’honneur de nous confier la préface.
D’abord, parce que la précédente édition était déjà une référence en matière d’évaluation, servant de guide aussi bien aux évaluateurs d’un jour confrontés à la valorisation de leur propre patrimoine ou de celui de leur entreprise, qu’aux professionnels spécialisés de l’évaluation, experts, avocats, magistrats ou encore assistants à maîtrise d’ouvrage.
Ensuite parce que ses auteurs, Michel Huyghe, Isidro Perez-Mas et Brigitte Perez, rassemblés au sein du Cabinet IPFEC, disposent d’une expérience particulièrement précieuse en cette matière. Ce savoir-faire c’est évidemment celui dont témoignent leurs parcours et bibliographies, qui auraient pu faire l’objet des prochains paragraphes, mais c’est à notre sens surtout celui des passionnés, de ceux qui sont capables d’innover et d’adapter les techniques d’évaluation à la complexité des nouveaux enjeux fonciers.
L’expertise reconnue des auteurs se retrouve dans la qualité de ce nouvel ouvrage qui parvient à exposer les concepts les plus complexes de manière claire, offrant à la fois une vision globale des sujets abordés, mais également des précisions techniques et juridiques confinant à l’exhaustivité, en évitant toujours les confusions entre ces différents niveaux de lecture.
Cette nouvelle édition est notamment enrichie de développements approfondis sur les différentes méthodes d’évaluation, celles-ci étant expliquées, détaillées, contextualisées mais également comparées en fonction de leurs avantages et inconvénients respectifs. Les méthodes d’évaluation sont abordées pour l’ensemble des typologies de biens immobiliers, allant du terrain à bâtir aux tréfonds en passant par les biens ruraux ou encore les terrains pollués, mais également pour les fonds de commerce et les droits réels par exemple.
Le chapitre consacré aux règles spécifiques de l’évaluation devant les juridictions de l’expropriation est à jour de l’ensemble des évolutions jurisprudentielles résultant notamment des décisions de la Cour de cassation, dont il permet de faire une synthèse indispensable à la mise en application pertinente des règles laconiques d’évaluation issues du seul Code de l’expropriation.
La mise à jour de l’ouvrage prend également en compte l’ouverture de la data en 2019 avec la mise à disposition par la Direction générale des Finances publiques de la base de données Demande de valeurs foncières (« DVF »). L’annexe 2 de l’ouvrage qui expose l’origine et la qualité des données disponibles ainsi que son mode de fonctionnement, constitue à cet égard une garantie de l’utilisation efficace de ce nouvel outil.
En définitive, l’identification fiable de la valeur des biens étant un prérequis à la conduite de nombreuses actions ou projets, gageons que cet ouvrage répondra une fois de plus aux attentes des acteurs publics ou privés soucieux de faire preuve d’anticipation et d’efficacité dans la mise en œuvre de leurs stratégies foncières.
Romain Thomé, avocat au barreau de Paris
Sarah Heitzmann, avocat au barreau de Rennes
Introduction
L’investissement immobilier a longtemps offert des perspectives favorables aux investisseurs. Ce secteur a en effet bénéficié pendant de longues années d’une demande forte provenant à la fois des ménages et des entreprises. Dans ces conditions, les biens immobiliers ont vu leur valeur s’apprécier de manière continue jusqu’au milieu des années 1980. Mais l’envolée des prix observée de 1986 à 1990 puis le retournement de cycle ultérieur de 1990 à la fin de la décennie et la nouvelle hausse observée ont fait apparaître une volatilité du prix des actifs jusqu’alors inconnue des marchés immobiliers. Ce phénomène se trouve confirmé par la crise financière et immobilière révélée à l’automne 2008. Cette crise a vu poindre une nouvelle décennie globalement très favorable au marché immobilier. Et voilà que survient la pandémie de la Covid-19 dont on ne peut encore prévoir tous les effets à long terme.
Cette nouvelle et relative volatilité qui caractéristique les marchés immobiliers a amené les institutions financières à émettre des recommandations par la Commission des opérations de Bourse (désormais l’Autorité des marchés financiers), le Conseil national de la comptabilité (CNC), la Commission bancaire et la Commission de contrôle des assurances, devenue l’Autorité de contrôle des assurances et des mutuelles.
Ainsi, en octobre 1995, la COB (devenue l’Autorité des marchés financiers) et le CNC ont publié une recommandation commune sur les méthodes d’expertise du patrimoine des sociétés civiles de placement immobilier. Cette recommandation s’inscrivait dans un nouveau contexte législatif et réglementaire obligeant ces sociétés à faire expertiser leurs immeubles à la valeur vénale par un expert indépendant, dans le respect des méthodes appropriées.
La Commission bancaire a invité les établissements de crédit à prendre en compte la valeur vénale des immeubles, et à procéder à l’inscription de provisions concernant les moins-values sur les immeubles autres que ceux d’exploitation, sans compensation avec les plus-values latentes.
Les sociétés du secteur des assurances ont été soumises, dès 1990, à l’obligation de faire expertiser leur patrimoine immobilier tous les cinq ans et de constater, au bilan, les moins-values globales sur les placements non obligataires.
L’année 2019 a été une année charnière du point de vue de l’ouverture de la Data avec la mise en disposition de la base DVF par la direction générale des Finances Publiques.
Cette nouvelle édition (la 13e) prend en compte toutes les évolutions intervenues depuis une décennie. Il est probable que l’année 2020 avec la pandémie de Covid aura également des répercussions durables sur les valeurs immobilières et foncières, mais il faudra attendre quelques années pour en apprécier toute l’importance.
[image: ]Figure 0.1. Évolution des volumes annuels de ventes des logements anciens pour la période 2000/2020


Chapitre 1
Valeur vénale
1.1Définition de la valeur vénale
Il n’existe aucune définition légale de la valeur vénale tout au plus l’article R. 123-178 du Code de commerce précise-t-il que la valeur vénale d’un bien correspond au prix qui aurait été acquitté dans des conditions normales de marché. En revanche, de nombreuses définitions sont proposées par les auteurs spécialisés en matière d’évaluation et par les experts ; d’autres sont contenues dans des décisions de justice, en particulier dans certains arrêts de la Cour de cassation, rendus non seulement en matière fiscale, mais aussi en matière d’expropriation, ainsi que dans des réponses ministérielles.
Nous examinerons les incidences de la prise en compte du marché réel sur ces définitions avant d’opposer la notion de valeur vénale à celle de concepts voisins avec lesquels elle ne doit pas être confondue.

1.1.1Définitions proposées par la doctrine
Nous en citerons trois, qui nous paraissent donner une idée précise de la valeur vénale :
	L. Arnaud, Valeur et expertise des immeubles urbains : « Le prix que peut retirer ou offrir raisonnablement et compte tenu des conditions générales du marché immobilier un bon père de famille à qui l’opération ne s’impose pas d’une façon urgente. »

	Rétail, L’évaluation des entreprises : « Prix auquel, sur un marché fonctionnant sous un régime de libre concurrence, un bien peut être acheté ou vendu. »

	Vignerot et Ferrière, Cours d’estimations rurales : « Valeur que les tribunaux et la Cour de cassation définissent comme étant le prix pour lequel l’homme raisonnable consent à acquérir un immeuble compte tenu des cours de la propriété immobilière dans la région. »


La charte de l’expertise en évaluation immobilière définit la valeur vénale (de marché) comme la somme d’argent estimée contre laquelle un immeuble serait échangé, à la date de l’évaluation, entre un acheteur consentant et un vendeur consentant dans une transaction équilibrée, après une commercialisation adéquate, et où les parties ont, l’une et l’autre, agi en toute connaissance, prudemment et sans pression(1). Elle correspond à la définition donnée dans le règlement 575/2013 de l’Union européenne.


1.1.2Définitions proposées par la jurisprudence
C’est à l’occasion de litiges ayant opposé des contribuables à l’administration en matière d’évaluation des biens que les tribunaux, et en particulier la Cour de cassation, ont été amenés à préciser la notion de valeur vénale ; nous mentionnerons en premier lieu la décision, bien connue des spécialistes en matière d’évaluation, du tribunal civil de Moulins du 30 janvier 1951 :
« Attendu qu’il n’existe pas de valeur absolue, de valeur intrinsèque ou de valeur raisonnable d’un bien, que cette valeur doit se déterminer par référence au marché, par rapport aux prix des transactions locales et momentanées portant sur des biens comparables en qualité et en quantité.
Attendu que cette méthode, peut-être empirique, est la seule qui procède de la réalité et qui, par conséquent, doit être retenue. »
Nous compléterons cette référence par la définition retenue par la Cour de cassation :
« La valeur vénale d’un bien est constituée par le prix qui pourrait en être obtenu par le jeu de l’offre et de la demande dans un marché réel, compte tenu de l’état dans lequel il se trouve avant la mutation. »(2) Dans ce même arrêt, rendu en matière de mutation à titre onéreux, il est ajouté : « et compte tenu des clauses de l’acte de vente ».
Depuis 1984, la jurisprudence s’en tient à cette définition, dont elle tire toutes les conséquences, tant sur le plan de l’état de fait (état physique, situation, occupation par le propriétaire ou un tiers, etc.) que sur celui de la situation de droit (affectation par une déclaration d’utilité publique, droits indivis, etc.). « La valeur vénale des biens au jour du partage est constituée par le prix qui pourrait en être obtenu par le jeu de l’offre et de la demande dans un marché réel, compte tenu de l’état des biens avant la mutation et des clauses de l’acte le constatant. »(3)
« L’occupation du bien, fût-ce par l’usufruitier, doit être retenue comme un élément affectant la valeur vénale. »(4)
La Cour de cassation précise que la valeur vénale d’un bien ne se confond pas nécessairement avec la valeur économique théorique de ce bien(5).


1.1.3Définitions contenues dans des réponses ministérielles
Parmi les nombreuses réponses ministérielles intervenues en matière fiscale(6), nous retiendrons celle apportée à M. Bérard(7) : « La valeur vénale d’un bien est constituée par le prix qui pourrait en être obtenu, à la même date, par le jeu de l’offre et de la demande dans un marché réel. Elle s’apprécie au moyen d’éléments de comparaison tirés de cessions de biens comparables, intervenues à l’époque considérée. »


1.1.4Définition donnée par les institutions boursières
La valeur vénale correspond, selon le rapport d’un groupe de travail réuni par la Commission des opérations de Bourse (aujourd’hui remplacée par l’Autorité des marchés financiers), au prix auquel un bien ou un droit immobilier pourrait être cédé au moment de l’expertise par un vendeur désireux de vendre, dans les conditions normales du jeu de l’offre 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 œuvre de diligences adaptées pour la présentation du bien sur le marché.
Cette définition exclut les opérations conclues à des conditions particulières pour des raisons de convenance, comme les opérations dans lesquelles une contrepartie a un lien direct ou indirect avec le vendeur ou l’acheteur (cession bail, concessions, etc.).
La valeur vénale sera déterminée en fonction de l’affectation juridique et de l’usage du bien au moment de l’évaluation, tout en prenant en considération l’état réel d’entretien de l’immeuble et l’estimation des dépenses de gros entretien ou grosses réparations à engager à court ou moyen terme.


1.1.5Définition de la valeur vénale approuvée par TEGoVA
La charte de l’expertise en évaluation immobilière adoptée par les associations regroupant les experts en évaluation immobilière en France et TEGoVA association européenne regroupant 72 associations d’experts en évaluation immobilière de 37 pays, représentant plus de 70 000 membres en Europe, donne la définition suivante de la valeur vénale :
« La somme d’argent estimée contre laquelle le bien serait échangé à la date de l’évaluation entre un acheteur consentant et un vendeur consentant, dans une transaction équilibrée, après une commercialisation adéquate, et où les parties ont, l’une et l’autre, agi en toute connaissance, prudemment et sans pression. »


1.1.6Synthèse
La valeur vénale d’un immeuble est le prix le plus probable susceptible de réunir le plus grand nombre d’acquéreurs et de vendeurs. S’agissant d’une probabilité elle s’inscrira dans un intervalle dont les limites seront d’autant plus larges que la probabilité recherchée sera grande et que les mutations enregistrées seront peu nombreuses.
Il convient de distinguer :
	La valeur vénale nette exprimée hors frais d’acquisition (frais d’actes) et selon la nature de l’immeuble :


	hors droits de mutation (« hors droits ») ou hors taxe à la valeur ajoutée (« hors taxe, hors frais ») pour l’immobilier d’entreprise soumis au régime de la TVA,

	et TTC pour l’habitation soumise au régime de la TVA.


	La valeur vénale brute (dite « acte en mains », « droits inclus » ou « droits compris ») où droits de mutation et frais d’acquisition sont inclus.


La valeur vénale sera normalement exprimée en valeur nette. Dans un souci de transparence, l’expert précisera quelle valeur (nette ou brute) il a retenue et le régime fiscal supposé applicable à la cession.



1.2Marchés immobiliers et fonciers
1.2.1Marché imparfait
Le marché immobilier est loin d’être un marché parfait, que l’on caractérise habituellement comme la réunion simultanée en un même lieu, et sous un régime de libre concurrence, de vendeurs et d’acheteurs parfaitement informés à tout instant des prix pratiqués, et ayant à traiter des biens exactement substituables les uns aux autres. Sur un tel marché, dont les bourses de valeurs réalisent la meilleure illustration, la valeur s’analyse en principe comme une appréciation unanime à un moment déterminé : c’est le cours.
Les marchés immobiliers concernent des biens qui ne sont pas reproductibles à l’identique. Il n’existe qu’un emplacement et qu’une situation géographique, toujours différents de tous autres (le rond-point des Champs-Élysées n’est pas la Concorde, ni la place de l’Étoile).
Même si les bases de données se sont considérablement développées, sous l’impulsion de l’État(8), les marchés immobiliers ne sont pas transparents. Il n’existe pas de bourse comparable aux marchés des valeurs mobilières. Pour définir la valeur vénale des biens et droits immobiliers, il est donc nécessaire de prendre en compte tous ces éléments.
Sur un marché simplement approximatif comme le marché immobilier, les conditions requises pour donner naissance à un véritable cours font défaut. Les biens demandés ou offerts sont de structures très diverses et ne sont jamais totalement substituables, ce qui provoque des appréciations plus ou moins subjectives et divergentes. Les acheteurs et vendeurs sont dispersés. Malgré l’intervention rassembleuse des agents immobiliers, les intervenants sont plus ou moins bien informés des prix pratiqués.


1.2.2Dominantes du marché
La valeur immobilière, expression sociale des transactions sur un marché imparfait, traduit non pas une unanimité mais seulement une prédominance plus ou moins affirmée, une tendance plus ou moins marquée vers l’unité de prix.
Sur un marché parfait, cent transactions peuvent être constatées au même moment à un prix unique, X. Sur un marché simplement approximatif, comme le sont les marchés immobiliers, on constatera une dispersion des prix pratiqués autour de l’unité « centrale » X, de sorte, par exemple, que cinquante opérations se traiteront entre X – 100 et X + 100, tandis que vingt-cinq autres se feront entre X + 200 et X – 200 et les vingt-cinq dernières entre X + 300 et X – 300.
Ainsi, de part et d’autre d’un groupe central et prédominant, qui constitue la valeur vénale, on trouve deux groupes d’opérations marginales constituées l’un de ventes chères, l’autre de ventes bon marché.
Selon le degré « d’imperfection » du marché, la distribution des groupes est infiniment variable. On peut avoir, selon l’importance territoriale du marché, la nature et le nombre des biens qui s’y traitent, et surtout leur substituabilité, une prédominance centrale de 50 %, 60 %, 80 % même ou tout au contraire une distribution anarchique s’il s’agit d’immeubles tout à fait exceptionnels, très rarement échangés, et dont les mutations n’apparaissent un peu plus expressives qu’à la condition de les considérer dans un cadre territorial plus vaste (marché régional ou national) et sur une plus longue période.
Tableau 1.1. Exemple réel de dispersion des prix lors d’une vente par adjudication en une seule séance dans le même immeuble
	Superficie en m2
	Bâtiment
	Étage
	Confort
	Mise à prix
	Adjudication
	Prix au m2

	30
	E
	5
	WC
	100 000 €
	212 533 €
	7 084 €

	27
	E
	2
	WC
	90 000 €
	202 412 €
	7 497 €

	25
	C
	RC
	Salle d’eau
	90 000 €
	192 291 €
	7 692 €

	29
	D
	4
	WC
	100 000 €
	177 111 €
	6 107 €

	31
	C
	4
	Salle d’eau
	140 000 €
	273 250 €
	8 815 €

	28
	C
	4
	Salle d’eau
	140 000 €
	278 317 €
	9 940 €

	30
	E
	1
	WC
	150 000 €
	242 894 €
	8 096 €

	30
	D
	4
	WC
	140 000 €
	273 250 €
	9 109 €

	28
	B
	1
	Salle d’eau
	130 000 €
	293 497 €
	10 482 €

	28
	E
	4
	WC
	140 000 €
	293 497 €
	10 482 €

	18
	B
	RC
	Salle d’eau
	80 000 €
	172 050 €
	9 558 €



On constate une grande dispersion des prix avec un prix médian de 8 900 euros le m² un prix bas de 6 100 euros (– 30 %) et un prix haut de 10 400 euros (+ 20 %)


1.2.3Délimitation d’un « intervalle valeur »
Si, sur un marché presque parfait, la valeur économique peut recevoir une appréciation chiffrée tout à fait précise, qui est le cours, il n’en va pas de même sur un marché imparfait, dont le manque de solidarité doit se trouver au contraire traduit par la définition d’un « intervalle valeur », que l’on doit s’efforcer de proportionner à l’imperfection du marché, c’est-à-dire à la dispersion des prix autour de la dominante.
Cet « intervalle valeur » est en principe la mesure d’une incertitude qui est relative et variable, mais fondamentale. C’est ainsi que, selon la nature des biens et la qualité du marché où ils sont traités, nous dirons non pas que la valeur d’un immeuble est de X, ce qui caractériserait un cours et serait donc faux, mais bien l’intervalle [X + 100 ; X – 100] ou [X + 50 ; X – 50], etc. traduisant ainsi l’influence non négligeable des groupes marginaux révélés par l’étude de marché.

Groupes de prix marginaux
L’étude des groupes marginaux permet d’affiner la notion de valeur vénale qui est, elle, applicable non plus à une catégorie déterminée d’immeubles, mais à un immeuble particulier, exactement individualisé.


Facteurs de marginalité
Ils peuvent être rangés en trois catégories :
	l’erreur ou la faiblesse du vendeur ou de l’acquéreur, mal ou insuffisamment informé des prix dominants ;

	l’urgence soit de vendre soit d’acheter, il s’agit là d’une cause de marginalité assez fréquente ;

	la convenance extrême. Certes, tous les prix sont des prix de convenance, mais l’intervalle valeur n’exprime que la convenance moyenne, normale, non pas une convenance extrême, exceptionnelle.


On peut déterminer cinq sortes de convenances extrêmes :
	la convenance exceptionnelle de structure ; en y mettant le temps nécessaire, on peut théoriquement, pour chaque bien, même pour le plus spécialisé, parvenir à trouver l’amateur à qui le bien aura le plus d’utilité, à raison même d’une consistance singulière qui au contraire, écarte tout acquéreur moyen ;

	la convenance extrême de situation ; il s’agit du même raisonnement appliqué à un amateur éventuel spécialement attiré par un emplacement déterminé et par aucun autre ;

	la convenance particulière de contiguïté : le voisin immédiat est parfois l’amateur le plus intéressé pour acheter (il n’y a là au fond qu’un cas particulier de la convenance extrême de situation, simplement aggravée, en raison de la contiguïté même, d’une présomption impossible à dissimuler) ;

	la convenance d’occupation, les locataires ou occupants d’un immeuble sont souvent disposés à le payer plus cher que tout autre amateur, et cette convenance peut aussi se présumer ;

	la convenance affective particulière, qui peut procéder de rivalités familiales, de convoitises locales, d’attachement sentimental.


Ces prix marginaux, dus à des causes fortuites ou des convenances extrêmes, ne peuvent être considérés comme représentatifs de la valeur économique, dans une catégorie particulière d’immeubles, mais, par leur nombre plus ou moins important, ils influencent indirectement la détermination de « l’intervalle valeur » qui est d’autant plus petit que ces transactions marginales sont moins nombreuses et au contraire d’autant plus grand qu’elles apparaissent plus fréquentes.
On accède ainsi à une conception statistique de la valeur des immeubles ; un prix isolé n’est jamais représentatif de la valeur, car on ignore s’il n’est pas marginal. La valeur ne se constate qu’avec une série de prix ou un échantillon représentatif de prix permettant de dégager une dominante qui est la valeur.




1.3Observation du marché
La valeur vénale d’un immeuble indique une probabilité majeure de prix, déterminée à partir d’une série de mutations constatées sur le marché considéré. Elle repose sur une prévision conjoncturelle, qui implique que deux hypothèses sont vérifiées :
	le bien est mis en vente, dans des conditions et moyennant un délai normal (permettant une publicité suffisante et des négociations) eu égard à la nature du bien, au lieu et au moment de la vente ;

	le prix qui en sera tiré sera conforme aux données prédominantes du marché et non aux catégories marginales.


La valeur vénale d’un immeuble donné est l’intervalle de prix, déterminé à partir d’une série significative de mutations relatives à des droits comparables et constatés sur le marché, qui est susceptible de réunir le plus grand nombre d’acquéreurs et de vendeurs.
En d’autres termes, c’est le prix le plus probable auquel un immeuble est susceptible de se vendre. Ce prix sera situé dans un intervalle dont les limites seront d’autant plus larges que la probabilité recherchée sera grande et que les mutations enregistrées seront peu nombreuses.
De cette définition, il résulte que la valeur vénale s’applique à un immeuble donné, c’est-à-dire clairement identifié et individualisé, ce qui exclut les prix moyens au mètre carré, par ville ou par quartier. Il est certes possible de déterminer des prix moyens au mètre carré, dans tel ou tel secteur, mais on ne pourra prétendre ainsi définir une valeur abstraite ; la valeur vénale est concrète et relative à un immeuble particulier.
La valeur vénale s’insère dans un intervalle de prix ; si elle pouvait être réduite à un prix « unique » on ne parlerait plus de valeur mais de cours. C’est parce qu’elle s’inscrit dans une probabilité plus ou moins forte qu’elle exige un intervalle plus ou moins large dont l’écart sera inversement proportionnel au degré de probabilité exigé.
La valeur vénale est arrêtée à partir d’une série significative de mutations. Un prix ou un nombre non significatif de prix ne permettent pas de déterminer « l’intervalle prix » qui la caractérise. Un prix relevé n’est jamais qu’un prix de convenance dont on ne peut connaître le degré de pertinence. Seul le nombre est susceptible d’assurer la cohérence de l’intervalle retenu.
La valeur vénale ne peut donc être établie qu’à partir de l’observation du plus grand nombre de mutations possible, en déterminant des prix dominants.
On peut distinguer :
	la valeur nette qui est constituée de l’évaluation du bien hors coût d’acquisition (publicité, frais d’actes, impôts et taxes, etc.) ;

	la valeur brute où les frais d’acquisition et droits sont inclus.




1.4Étude du marché
1.4.1Notions de prix et de marché
Toutes ces définitions font appel à deux concepts indissociables : le prix et le marché.
Le fondement de la valeur vénale n’est ni la seule utilité (l’air que l’on respire n’a pas de valeur vénale), ni la seule rareté. C’est la demande solvable qui donne la valeur aux choses. C’est le « pouvoir d’achat » susceptible d’être cédé en contrepartie du bien convoité qui détermine sa valeur vénale.
Dans une économie de marché, l’évaluation objective d’un bien résulte de la situation relative de l’offre et de la demande.
Le prix du marché s’impose aux producteurs comme aux demandeurs. Le prix des biens reproductibles a donc tendance à se rapprocher du coût de production. Mais cette théorie n’est vérifiée que pour les biens facilement reproductibles. La détermination du prix d’un bien rare dépend moins de son coût de production que de sa rareté relative par rapport aux besoins. C’est ce que l’on appelle la « rente », c’est-à-dire un profit sans travail.
Ce phénomène est particulièrement important en matière immobilière. Tel emplacement sur les Champs-Élysées bénéficie d’une rente de situation indéniable. Or, en matière immobilière, et notamment pour les immeubles bâtis, il y a deux biens de nature économique totalement différente :
	un terrain, non reproductible avec toutes ses qualités propres dont la valeur dépend presque exclusivement de la demande, donc de sa rareté relative ;

	la construction, bien reproductible dont la valeur dépend du prix de revient.


La détermination de la valeur d’un immeuble nécessitera toujours de s’interroger sur le facteur essentiel de la valeur de cet immeuble. L’immeuble tire-t-il sa valeur de sa situation ou de sa construction et de ses équipements ?
Le propriétaire d’un immeuble pourra avoir le choix entre plusieurs utilisations de son bien. Un immeuble bâti est potentiellement un terrain à bâtir et sa valeur de terrain à bâtir peut être supérieure à sa valeur d’immeuble bâti ; on parle alors de valeur de récupération foncière ou de reconversion.
Dans une économie de marché, c’est la valeur optimale, donc la plus élevée, qu’il convient de retenir comme valeur vénale du bien.


1.4.2Définition du marché
Classiquement, le marché se définit comme le lieu de rencontre entre l’offre et la demande. L’immobilier est tout à la fois un élément d’actif et un produit marchand.
On distingue parmi les acteurs du marché :
	les utilisateurs finaux qui jouent un rôle essentiel, car ce sont eux qui donnent vie à la demande finale, soit au travers de la location, soit par l’utilisation directe ;

	les investisseurs qui sont les acheteurs de biens immobiliers et qui soit les donnent en location, soit les occupent pour leurs propres besoins ;

	les aménageurs et les promoteurs qui participent à l’opération de construction ;

	les collectivités locales, plus précisément les communes, ou les établissements publics intercommunaux, lorsqu’ils ont compétence en matière d’urbanisme, qui définissent les règles d’utilisation des sols, créent ou non un cadre propice à l’aménagement ;

	les intermédiaires qui donnent ou non au marché sa fluidité, soit en rendant les opérations possibles, soit en portant provisoirement ces opérations.


L’appréciation de la valeur vénale qui sert de base aux prix ou évaluations conduit nécessairement l’expert à procéder à une étude du marché de la catégorie des biens dont il lui est demandé une évaluation. C’est, en effet, de ce marché qu’il retirera l’essentiel des termes de comparaison indispensables à son expertise. Pour obtenir le maximum de sécurité et d’exactitude, l’étude faite par l’expert doit donc obéir à certaines règles fondamentales :
	l’étude doit être aussi complète que possible ; un examen fragmentaire ou par sondages ne donne qu’une vue imparfaite de la situation du marché à l’époque considérée ;

	elle doit être absolument objective. Tout « apriorisme », toute impression ou opinion subjective doivent être bannis. De nombreuses erreurs d’appréciation sont nées du non-respect de cet impératif d’objectivité ;

	tout en étant objective, l’étude doit être critique. C’est probablement la condition la plus délicate à remplir, mais l’expert ne peut se contenter d’enregistrer un ensemble de données sans procéder à des choix, à des éliminations et à des interprétations.


L’étude de marché doit prendre en compte : le type de bien, l’espace et le temps.
En effet, les prix du marché sont les seuls indicateurs de la valeur. L’étude de marché repose sur la constatation et l’analyse des prix et doit prendre en compte les facteurs généraux qui influencent la formation des prix fonciers (évolution du marché, de la politique du crédit, des droits immobiliers, des caractéristiques de l’offre et de la demande et notamment de l’importance de la demande solvable).

Nature des biens
Il convient de prendre en considération les mutations ayant eu pour objet des immeubles présentant les mêmes caractéristiques que le bien à estimer (nature, situation, superficie, configuration, etc.).
L’expert doit effectuer sa recherche, si ce n’est sur des biens identiques qui rigoureusement n’existent pas, sur des biens similaires ou semblables. Cela le conduit à examiner avec précision des caractéristiques, tant physiques qu’économiques et juridiques, des biens à évaluer et à rechercher des équivalences.
Tous les aspects qui caractérisent les droits immobiliers à évaluer doivent être pris en compte, car ils ont tous participé à la formation du prix.


Types de mutations
Tous les types de mutations doivent être retenus, qu’il s’agisse :
	des cessions de gré à gré, lesquelles sont beaucoup moins affectées par le problème des insuffisances de prix depuis la baisse du taux des droits d’enregistrement ;

	des adjudications dont les prix sont sincères mais peuvent être « déformés » par le jeu des intérêts de convenance extrême (bien convoité par deux personnes qui ont toutes deux un intérêt de convenance « fort »). On notera, en effet, que les adjudications publiques font parfois ressortir un prix anormalement élevé, reflétant un intérêt de convenance pour l’acquéreur (par exemple, acquisition pour un propriétaire voisin) ; ou un prix anormalement bas (publicité préalable insuffisante, ou même des « ententes » entre acquéreurs éventuels qui faussent les résultats des adjudications) ;

	des acquisitions publiques qui reflètent en principe un marché transparent, mais peuvent être parfois supérieures aux prix du marché, notamment lorsque le projet est politiquement contesté.


Il convient de se montrer particulièrement circonspect à l’égard d’éléments de référence qui ne constituent pas des transactions effectives, et ne peuvent constituer que de simples indices qui doivent toujours être corrélés par un marché réel. Tel est le cas de simples évaluations ou expertises qui n’ont pas donné lieu à un accord ou à une mutation emportant versement d’un prix (par exemple, évaluation dans un partage, une succession, etc.). On accueillera, en particulier, avec les plus extrêmes réserves les offres d’achat faites à certains particuliers(9), les prix affichés dans les agences immobilières ou dans les annonces de presse ou toutes informations recueillies sur Internet.
Bien des erreurs sont en effet commises en se fondant sur des éléments de référence de cette nature. Il en est de même des déclarations d’intention d’aliéner (DIA) produites dans les cas où les procédures de préemption sont en vigueur (ZAD, DPU, etc.), lorsque ces intentions n’ont pas été suivies d’acquisitions effectives, ou des décisions des juridictions d’expropriation concernant des biens identiques à celui à évaluer. On remarquera que ces décisions fixent des indemnités que l’on classe en indemnité principale correspondant à la valeur vénale proprement dite du bien exproprié et indemnités accessoires destinées à réparer des chefs de préjudice particuliers (indemnité de remploi, d’éviction, de dépréciation, etc.). Il ne s’agit pas de prix, elles ne doivent être retenues qu’avec la plus extrême prudence.
Le marché n’est pas fait de simples affirmations, offres ou demandes non suivies d’effet, mais de transactions effectivement réalisées. En matière d’expertise, il ne suffit pas d’affirmer, il faut prouver.


Biens comparables
On notera toutefois que le marché immobilier est un marché imparfait et peut être un marché de pénurie, qui ne permet pas toujours de trouver des termes de comparaison suffisamment probants en nombre et en qualité.
Il appartient alors à l’expert, après avoir procédé à une étude aussi exhaustive que possible du marché, de se livrer à une critique objective des éléments recueillis, tout en s’efforçant d’éviter des extrapolations parfois dangereuses, lorsque les caractéristiques des biens de comparaison sont très dissemblables. On citera, à cet égard, un arrêt très intéressant de la Cour de cassation(10) estimant que chaque élément de comparaison doit être « correctement et objectivement choisi, afin de procéder ensuite à son analyse critique et de déterminer la valeur réelle de biens similaires vendus dans des conditions normales ». Cela dit, à défaut de termes de comparaison, rien n’interdit d’utiliser toute autre méthode permettant de procéder à une évaluation convenable aussi proche que possible de celle qu’aurait entraînée le jeu de l’offre et de la demande dans un marché réel.


Période
Elle se limite à une unité de référence qui varie en fonction même du marché, de son évolution, du nombre de mutations et de la diversité des biens. Plus le marché est actif, plus la période doit être courte. Moins il est actif et plus elle sera longue. Elle pourra s’étendre sur un semestre si le marché est très actif, ou sur deux ou trois années dans le cas contraire.
La période qu’il convient de prendre en compte, pour apprécier la valeur d’un bien, dépend de la nature juridique de l’opération envisagée. On retiendra, avant tout, des mutations contemporaines de celle en cause et, à défaut, les plus proches dans le temps.
Cette règle prend toute son importance en période d’évolution rapide des valeurs économiques et notamment des valeurs immobilières. Bien des erreurs d’appréciation proviennent du fait que la période d’étude n’a pas suffisamment pris en compte des tendances récentes.


Zone géographique
Elle est définie pour chaque type de bien, en fonction de la rareté relative du bien. Pour les biens les plus rares, il faudra élargir au marché régional ou national (cas des immeubles exceptionnels).
Il conviendra de délimiter la situation du bien et de prendre en compte son emplacement :
	la situation peut être définie comme la zone géographique dans laquelle le bien est situé et qui détermine un espace à l’intérieur duquel on retrouvera les mêmes facteurs géographiques, physiques et sociaux économiques, et notamment les équipements publics ;

	l’emplacement est le lieu particulier et singulier qui caractérise l’immeuble. Un certain nombre de lieux emblématiques ou singuliers disposent d’une forte valeur ou au contraire d’une forte moins-value. Ces lieux ou espaces publics sont recherchés ou au contraire plus ou moins rejetés du fait de leur caractère et leurs particularités.





1.4.3Examen critique de l’étude de marché
L’évaluation est la transposition au bien à évaluer des prix dominants qui résultent de l’étude de marché. Il convient de déterminer la probabilité majeure. Aucun prix considéré isolément ne peut être l’expression, à lui seul, de la valeur vénale.
Des termes de comparaison retenus, il faut apprécier les avantages et inconvénients relatifs, harmoniser les valeurs et les situer entre eux pour établir une fourchette de prix à l’intérieur de laquelle s’inscrit la valeur vénale.
L’étude de marché implique l’établissement d’une typologie (physique, juridique et économique) des biens ; elle vise d’une part à avoir une connaissance statistique des prix et d’autre part à dégager les flux financiers des transactions, afin de déterminer le prix le plus probable auquel un droit immobilier est susceptible d’être vendu. Elle est l’élément essentiel d’une évaluation.
L’environnement économique et le contexte juridique influencent directement la valeur des biens immobiliers. On citera la politique du crédit, l’évolution prévisible des revenus, la psychologie des intervenants, la réglementation d’urbanisme, notamment le plan d’occupation des sols devenu plan local d’urbanisme, les servitudes d’utilité publique, la législation sur les baux, etc.



1.5Méthodes d’évaluation
Pour procéder à l’évaluation d’un actif immobilier, l’expert dispose d’un certain nombre de méthodes qui sont les « outils » permettant d’appréhender la valeur vénale du bien.
Il résulte de la définition même de la valeur vénale, ainsi que de celle de l’étude de marché, que la valeur vénale ne peut être arrêtée par la moyenne des résultats découlant de différentes méthodes. S’il est possible et même souvent recommandé d’avoir recours à plusieurs méthodes, celles-ci doivent corroborer l’estimation. Pratiquer une moyenne de résultats discordants ne peut aboutir qu’à une erreur d’évaluation.
On ajoutera que c’est l’étude de marché qui déterminera la ou les méthodes utilisées.
La jurisprudence adopte une attitude similaire :
« Dès lors que, pour évaluer la valeur vénale d’immeubles indivis ayant le statut de monuments historiques, la comparaison n’est pas possible en l’absence de marché de biens similaires en fait ou en droit, l’administration peut utiliser d’autres méthodes, comme celle de l’abattement. »(11)
« La nature juridique de la vente à réméré et les effets qu’elle emporte n’excluent pas l’utilisation par l’administration fiscale de la méthode de
	
	
	
	
	
	


1.5.1Méthodes par comparaison


1.5.2Méthodes d’évaluation par le revenu ou le rendement

Méthode par capitalisation
	
	
	
	
	



Actualisation des flux futurs (ou cash flows actualisés ou encore « discounted cash flows »)
	
	
	

	
	
	
	




1.5.3Méthodes par le coût de remplacement
	
	



1.5.4Méthodes du bilan promoteur ou compte à rebours
	
	



1.5.5Méthodes analytiques ou « sol + construction »


1.5.6Méthodes au lot ou aux ratios professionnels.






1.6Valeur vénale et concepts voisins
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1.7Valeur vénale et valorisation
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