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CHAPITRE 3

Evaluation des terrains a batir

On distingue plusieurs types de marchés fonciers(!) :

—le marché des terres agricoles et des foréts (marché 1) ;

—le marché des terrains et des espaces de loisir (marché 2) ;

—le marché des espaces naturels destinés a I’urbanisation (marché 3) ;

—le marché des nouveaux terrains a batir (marché 4) et des terrains généralement prélevés
sur les précédents marchés qui deviennent, aprés aménagement, constructibles ;

—le marché des terrains urbains & recycler ou en situation de renouvellement urbain : il s’agit
des immeubles batis destinés a la construction apres démolition et rféaménagement (marché 5) ;
— le marché de terrains a batir ou des droits a construire (marché 6).

En théorie chaque propriétaire réalise, en milieu urbain, le calcul suivant :

[recettes espérées] — [dépenses prévisibles (travaux et frais divers)]
= [valeur du terrain + profit]

Quand de tels échanges se multiplient dans une zone urbaine, a des niveaux de prix voisins,
ils deviennent des « références » pour les suivants. Le foncier est un objet délimité dans
I’espace, indissociable de sa situation géographique et tres lié aux usages et droits qui y sont
attachés.

Les attentes et les espérances des acquéreurs et des vendeurs biaisent les évaluations.
Notamment, la « valeur temps » de la plupart des propriétaires de terrains (personne phy-
sique ou morale, privée ou publique) est tres faible, les cofits de détention d’un terrain étant
tres limités (taxe fonciere limitée, aucun frais financier d’emprunt).

Ceci incite les propriétaires a attendre le bon moment pour vendre leur terrain au meilleur
prix (ou a ne vendre que quand les événements de leur vie les y poussent : succession,
migration, modification familiale, besoin financier, etc.), plutot que de le brader lorsque les
prix sont au plus bas.

(1) Sur ce point voir Comby J., « Les six marchés fonciers », L’observateur de I’ immobilier du crédit foncier,
janvier 2010 ; Granelle J.-J. et Vilmin Th., L’articulation du foncier et de I’immobilier, ADEF 1993.
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Il en résulte :

— que la rétention des terrains est un caractere constitutif du marché ;

— qu’une fois un prix prononcé un jour, les propriétaires initiaux refusent ensuite de baisser
leurs prétentions, méme si la conjoncture, le reglement ou les particularités du site viennent
a déséquilibrer 1’équation [recettes moins dépenses] évoquée précédemment. C’est 1’effet
cliquet, connu par tous les aménageurs et promoteurs.

Le déblocage d’un marché ne dépend pas seulement (et parfois ne dépend pas du tout) d’une
attribution plus généreuse de droits a batir dans les plans locaux d’urbanisme. D’une région
et d’un pays a I’autre, on observe des logiques semblables de formation des prix. Néanmoins
le droit, la fiscalité, I’histoire, les pratiques sociales, les choix politiques ont des effets consi-
dérables. Il convient donc de raisonner, mais pas de généraliser sans précaution.

Par exemple, en France, il faut tenir compte :

— de la portée tres étendue du droit de propriété ;

— d’une fiscalité favorisant la rétention (valeurs locatives déconnectées des réalités du mar-
ché, fiscalité des plus-values décroissante dans le temps) ;

—des particularités de la chaine de production immobiliere : successivement terrain brut,
aménagement, promotion et/ou construction, investissement, utilisation ;

— du rdle des évaluations administratives de France Domaine et des décisions des juges de
I’expropriation.

l Propriétaire |------ -

Foncier brut Achéte les m? de terrain
(marchés 3 et 5)

Remembre

Négocie les droits a batir
Dépollue

Réalise les équipements

—— Aménageur
Vend les droits a batir

(m?2 SHON ou lot & batir)

Foncier aménagé
(marchés 4 et 6)

Vend les droits & batir m2 SHON

Dépose le Permis de Construire

o

— — — Promoteur
Réalise les derniéres viabilisations

Construit
Vend les m? habitables

Y

Achéte les m? habitables Acquéreur final
(habitant/entreprise) D "
Achete un lot
a batir
Fait construire

Marché immobilier

Figure 3.1. Schéma d’une opération immobiliére (du foncier a I’'immobilier)
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3.1 Deéfinition des terrains a batir

Si, en regle générale, un terrain a batir est celui sur lequel un ou plusieurs batiments peuvent
étre édifiés, cette définition est formulée différemment selon que I’on considere la réglemen-
tation applicable a I’urbanisme, a la fiscalité ou a I’expropriation.

3.1.1 En matiére d’'urbanisme

Un terrain a batir est un terrain qui se situe dans une zone constructible au regard des regles
générales d’utilisation des sols, exposées par le reglement général d’urbanisme ou par le plan
local d’urbanisme (PLU, ou plan d’occupation des sols) et sur lequel un permis de construire
peut &tre accordé.

3.1.2 En matiere fiscale

Au regard de la TVA

Larticle 257 du CGI retient depuis mars 2010 une définition objective du terrain a batir
(TAB) qui prescrit de considérer comme tels tous les terrains sur lesquels des constructions
peuvent étre autorisées en application des documents qui caractérisent leur situation au
regard des régles d’urbanisme. Le 1égislateur a retenu une définition de nature administra-
tive qui repose sur un critere de constructibilité effective. En I’espece, aux termes mémes du
texte, la qualification de terrain a batir sera acquise des lors que « des constructions peuvent
étre autorisées en application des documents [d’urbanisme] », indépendamment de la ques-
tion de savoir si la réalisation concrete d’une construction se trouve en outre subordonnée a
la réalisation d’autres conditions tenant, par exemple, a des exigences de surface, de densité
ou de consistance, ou encore au respect de servitudes du fait de tiers.

Il s’agit donc des terrains pour lesquels, au moment de la livraison du terrain, la documen-
tation publique opposable ne fait pas obstacle a construire, quelle que soit la densité de
construction autorisée et sans qu’il soit nécessaire d’apporter préalablement une modifica-
tion aux documents en cause.

Au regard de la taxe fonciére

Sur les propriétés non baties, sont considérés terrains a batir, les terrains situés soit en zone
constructible, soit dans un lotissement doté de tous équipements ; les terrains pour lesquels
le propriétaire a pris dans 1’acte d’acquisition 1’engagement de construire.

On peut observer, dans le méme sens, que les nécessités de 1’urbanisation, phénomenes que
nous avons déja signalé, tendent a faire reconnaitre la qualification de terrain a batir a de
nombreux terrains qui ne présentent pourtant pas les caractéristiques habituellement exigées
en la matiere. C’est ainsi que beaucoup de propriétaires de terrains a usage agricole situés a
proximité d’agglomérations en voie de développement ou bien des zones en pleine expan-
sion urbaine et économique s’efforcent de céder leurs terrains au prix du terrain a batir.
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3.1.3 En matiére d’expropriation

La 1égislation donne, sur la qualification du terrain a batir, une définition assez restrictive
La qualification de terrain a batir est réservée aux terrains qui, un an avant I’ouverture de
I’enquéte préalable a la déclaration d’utilité publique, dans le cas visé a I’article L. 110-1 du
Code de I’expropriation, un an avant la déclaration d’utilité publique, sont, quelle que soit
leur utilisation, tout a la fois :

— effectivement desservis par une voie d’acces, un réseau électrique, un réseau d’eau potable,
et, dans la mesure ou les regles relatives a I’'urbanisme et a la santé publique I’exigent pour
construire sur ces terrains, un réseau d’assainissement, a condition que ces divers réseaux
soient situés a proximité immédiate des terrains en cause et soient de dimensions adaptées a
la capacité de construction de ces terrains ;

— situés dans un secteur désigné comme constructible par un plan local d’urbanisme rendu
public ou approuvé ou par un document d’urbanisme en tenant lieu, ou bien, en 1’absence
d’un tel document, situés soit dans une partie de commune désignée conjointement comme
constructible par le conseil municipal et le représentant de 1’Etat dans le département.

En définitive, on peut admettre que, pour avoir la qualification de terrain a batir, une parcelle
doit remplir certaines conditions d’ordre physique (essentiellement éléments d’équipement)
et d’ordre juridique (possibilité d’obtenir un permis de construire, eu égard a la réglementa-
tion d’urbanisme qui lui est applicable).

Il est indispensable de connaitre les principaux facteurs qui sont déterminants pour apprécier
la valeur des terrains a batir.

3.2 Droits a construire et volumes

De plus en plus souvent, notamment dans les ZAC, I’aménageur ne vend plus des « terrains
A batir » mais des droits & construire permettant la construction de X m? de surface hors
ceuvre nette de batiments.

En effet, la nécessité d’utiliser au maximum les surfaces destinées a recevoir des construc-
tions conduit a juxtaposer, superposer ou imbriquer a I’intérieur d’un ou plusieurs immeubles
a usage collectif des locaux destinés a recevoir des affectations différentes.

Dans ces ensembles immobiliers complexes, la notion de destination générale des batiments
disparait au profit de la notion de destination des différents « volumes ».

Le volume immobilier peut étre défini comme un droit réel de propriété détaché du sol, por-
tant sur une tranche tridimensionnelle et homogene d’espace ou de tréfonds, correspondant
a un immeuble construit ou a construire déterminé a partir des cotes altimétriques et par
référence a des plans cotés ne comportant pas de parties communes indivises. A 1’intérieur
de son volume, chaque propriétaire est libre d’appliquer le régime de propriété de son choix.

Chaque cessionnaire de volume s’engage a construire le volume, par lui acheté, selon les
prescriptions du permis de construire et des différents documents organiques de I’ensemble
immobilier complexe et dans un délai déterminé. A cet effet, il acquiert non pas des terrains
a batir mais des volumes représentatifs de droits a construire.



CHAPITRE 4

Evaluation des baux emphytéotiques
et a construction

4.1 Economie générale de I'opération

4.1.1 Bail emphytéotique

Le bail emphytéotique est défini aux articles L. 451-1 et suivants du Code rural. Il s’agit d’un
contrat de louage d’immeuble par lequel le preneur regoit du bailleur, pour une longue durée
(18 299 ans), un terrain, bati ou non bati, moyennant le paiement de redevances annuelles.

En contrepartie de ce droit réel susceptible d’étre cédé ou hypothéqué, I’emphytéote
s’oblige, d’une part, a édifier des constructions ou a améliorer I’immeuble, et, d’autre part,
a maintenir les biens loués ainsi que les aménagements, et éventuellement les constructions,
réalisés en bon état d’entretien.

Au terme du bail, ’article L. 451-7 du Code rural attribue, sans indemnité, au bailleur la
propriété des améliorations et des constructions éventuelles, réalisées par I’emphytéote.

Le bailleur peut obtenir la résiliation judiciaire du bail emphytéotique, en cas d’inexécution
des conditions du contrat ou si I’emphytéote a commis sur le fonds des détériorations graves.
Si ’emphytéote réalise des constructions ou des améliorations, le propriétaire en profite, a la
fin du bail, sans avoir a verser d’indemnité au locataire sortant : rien n’interdit cependant de
prévoir que le bailleur recevra les constructions et améliorations réalisées par I’emphytéote a
charge de verser a celui-ci une indemnité. Le bailleur peut également vendre les droits qu’il
tient du bail emphytéotique.

L’emphytéote est tenu des obligations incombant a tout locataire. Il ne peut se libérer du
paiement de la redevance, ni se soustraire a 1’exécution des conditions du bail emphytéotique
en délaissant le fonds ; il doit s’abstenir de faire tout acte ou tout changement qui pourrait
détériorer le bien ; il est tenu de toutes les contributions et charges du fonds qui lui est loué.

L’emphytéote dispose d’une grande liberté pour exploiter ou transformer le fonds loué,
puisque le bail emphytéotique lui conférera des droits réels immobiliers analogues a ceux
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d’un propriétaire. Il peut ainsi exploiter le fonds lui-mé&me ou par 1’intermédiaire d’un tiers
(locataire gérant, fermier, locataire).

4.1.2 Bail a construction

Réglementé par les articles L.251-1 a L.251-9 et R.251-1 a R.251-3 du Code de la
construction et de I’habitation, il s’agit du bail par lequel le preneur s’engage moyennant un
loyer versé au bailleur, a édifier a ses frais des constructions sur le terrain du bailleur et a les
conserver en bon état durant toute la durée du bail (18 a 99 ans). A I’expiration du bail, le
bailleur devient propriétaire des constructions.

Sauf convention contraire, le propriétaire du terrain donné a bail a construction devient
propriétaire, a I’expiration du bail et sans avoir a verser d’indemnité au preneur, des construc-
tions édifiées par le locataire. La spécificité du bail réside dans 1’obligation de construire.

q.2 Fixation de la redevance

Le montant du loyer doit refléter la valeur économique de ’apport du bien par le bailleur
(le plus souvent un terrain constructible nu, mais il peut s’agir également d’une parcelle
construite), au regard de I’investissement qu’il recueillera a la fin de 1’occupation.

Cinq types de méthodes peuvent étre utilisés pour déterminer le montant d’une redevance
d’occupation du domaine public constitutive de droits réels :

1° La méthode par comparaison ;

2° La méthode de 1’apport net ;

3° La méthode de 1’économie de loyer ou du partage de la rente fonciere ;
4° La méthode par la capitalisation de la valeur locative ;

5° La méthode par 1’évaluation par le partage du cash flow disponible.

4.2.1 Meéthode par comparaison directe

La valeur locative peut étre déterminée :
— soit au metre carré de terrain (loyer/superficie de terrain) ;
— soit au metre carré de surface de plancher (loyer/m? PL).

Cette derniere solution semble plus adaptée compte tenu de I’élément substantiel du contrat
qui réside dans 1’obligation de construire et de maintenir en état les lieux.

Cette méthode est difficile a mettre en ceuvre, car elle nécessite I’adéquation de quatre parametres :
— immeubles donnés a bail de caractéristiques comparables ;

— situation géographique comparable ;

— durée de bail similaire ;

— nature des constructions autorisées comparable.
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4.2.2 Meéthode de I'apport net

Les constructions revenant en fin de bail au propriétaire de I'immeuble donné a bail, cette
méthode consiste a déterminer le montant de 1’apport net réalisé par le bailleur et a lui appli-
quer un taux de rentabilité, compatible avec la rémunération du capital ainsi apporté par le
bailleur.

La méthode prend essentiellement en considération le fait que le bailleur perdra la dis-
position de I’immeuble, pendant la durée du bail, et qu’il récupérera, a la fin de celui-ci,
I’immeuble augmenté des améliorations apportées par le preneur.

Elle repose sur un postulat : « Le cofit des constructions ou améliorations effectuées par le
preneur est égal au prix des constructions a la fin du bail. »

Ce postulat repose sur le fait que le preneur est tenu par le contrat de conserver les construc-
tions et améliorations en bon état d’entretien pendant toute la durée du bail.

Apport net

Apport net = Valeur actuelle de I'immeuble donné a bail — Valeur actualisée du prix des
constructions a 1’échéance du bail.

Il convient donc de procéder dans les conditions habituelles a I’évaluation de I’immeuble
apporté et de déterminer la valeur actuelle du prix des constructions a I’échéance du bail.

Cette derniere s’obtient comme suit : Van = I/(1 + a)"

Ou : I = investissement réalisé ;
a = taux d’actualisation ;
n = durée du bail.

Le taux d’actualisation prend en compte :

— le taux sans risque qui couvre le taux d’inflation et le colit du temps. En général on prend
comme valeur référence les taux de marché des emprunts d’un Etat solvable (exemple : OAT
30 ans) ;

—la prime de structure qui traduit le fait que la créance détenue a une liquidité moindre que
I’OAT ;

—la prime de risque qui couvre les incertitudes liées aux anticipations de revenus futurs, ou
plus précisément le prix de I’aversion a ces incertitudes. Le choix de cette prime de risque
est délicat puisqu’il ne répond a aucune regle particuliere. Elle est déterminée au cas par cas
par I’expert.

La valeur des constructions en fin de bail ainsi déterminée reste bien entendu trés approxi-
mative, dans la mesure ou elle exclut la prise en compte de différents facteurs susceptibles
d’influer a la hausse ou a la baisse sur la valeur future des constructions :
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Tableau 4.1
Facteurs de valeur Effet probable sur la valeur Compensations
Obsolescence Baisse Grosses réparations,
et/ou Vétusté rénovations lourdes,
restructurations
Usage Baisse Entretien, maintenance
Marché immobilier Hausse Inflation, obsolescence
Inflation Baisse en euros constants Hausse du marché a tres long
terme

Aussi certains acteurs préconisent-ils « d’ajuster » la valeur en fin de bail par un coefficient
annuel d’érosion monétaire, combiné en principe a un coefficient de vétusté. A notre avis,
cet ajustement ne fait que multiplier les incertitudes.

En pratique, la fourchette de prime de risque habituellement retenue par les opérateurs varie
entre 0,2 % et 3 % et les taux d’actualisation actuels varient entre 3,5 et 7 %.

A noter qu’en 1’espece, le risque est relativement faible. En effet, en cas d’inexécution du
bail, celui-ci sera résilié et le bailleur recouvrera I’intégralité de I’immeuble.

Détermination du taux de rentabilité

Le propriétaire de I’immeuble apporté est en droit d’attendre de son « apport net » une renta-
bilité égale a celle qu’il obtiendrait en donnant en location son immeuble. On applique donc
le taux de rentabilité constaté sur le marché déterminé comme suit :

Tr = Loyer constaté/Valeur des immeubles.

S’il n’existe pas de marché locatif, ce qui est souvent le cas, notamment pour les terrains,
le taux de rentabilité peut étre déterminé de facon indirecte. En s’appuyant sur le principe
selon lequel, si la rentabilité d’un investissement immobilier se répartit de facon égale sur
les terrains et les constructions, il convient de tenir compte du fait que les constructions
s’amortissent et non le terrain.

Pour déterminer le taux de rentabilité, on déduit donc du taux constaté pour les immeubles
batis une part correspondant a I’amortissement des constructions.

EXEMPLE

Valeur d’immeuble de rapport : 900 000 euros.

Montant des loyers percus : 70 000 euros.

Taux de capitalisation : 70 000/900 000 = 0,077.

Le taux de rentabilité a appliquer au terrain sera de : (0,077 x 3)/4 = 0,057.

Tr =5,7 % (on considere ainsi qu’un quart des loyers est réservé a I’amortissement des constructions et a leur
entretien).



CHAPITRE 6

Evaluation des immeubles batis

Les principales méthodes utilisées sont :

— les méthodes par comparaison ;

—les méthodes d’évaluation par le revenu ou le rendement ;

—D’actualisation des flux futurs (ou cash flows actualisés ou encore « discounted cash flow »).

6.1 Evaluation par comparaison
des immeubles libres d’occupation

6.1.1 Principe de I'’évaluation par comparaison

La méthode dite « par comparaison » consiste a apprécier la valeur vénale d’un immeuble a
I’aide de termes de comparaison, qui sont fournis par les transactions ayant pour objet des
immeubles similaires.

Cette méthode, efficace, est celle qui donne les meilleurs résultats, car, seule, elle procede
de la réalité en se référant aux données du marché immobilier local.

La comparaison peut étre faite soit directement d’immeuble a immeuble, soit, de préférence,
en se rapportant a un élément déterminé, en fonction duquel s’établit la valeur vénale de
I’immeuble (superficie, nombre de pieces, etc.).

Termes de comparaison

La difficulté majeure en matiere d’évaluation immobiliere provient du fait que le marché
immobilier n’est jamais un marché parfait.

Les prix sont quelquefois tres différents pour des immeubles semblables et ces disparités ne
sont pas toujours explicables.
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Les immeubles batis ont, par ailleurs, des caractéristiques particulieres qui s’opposent sou-
vent a une comparaison parfaite, sauf cas exceptionnel (pavillons d’un lotissement ou d’une
copropriété, construits a la méme époque et sur le méme type).

Il est toutefois possible de dégager quelques principes relatifs au choix des éléments de
comparaison.

Immeubles de comparaison

On ne peut comparer que des biens comparables. Il convient donc de s’attacher a retenir les
mutations d’immeubles se rapprochant le plus possible de I’immeuble a évaluer, afin d’éviter
les corrections, sources d’erreurs.

Il y a lieu de procéder a une sélection objective et de s’entourer d’'un maximum de précau-
tions dans le choix des termes de comparaison.

On écartera les mutations dont la situation ne peut étre comparée a celle de I'immeuble a
évaluer et les mutations concernant des immeubles batis comportant des caractéristiques
différentes.

Mutations de référence
Mutations a retenir

Les mutations a retenir en référence sont :

— les adjudications publiques dont le prix parait normal ;

—les mutations a titre onéreux dont le prix parait sincére (rechercher les « valeurs domi-
nantes » du marché immobilier) ;

Pour la date des mutations de référence et 1’aire géographique, s’il s’agit d’immeubles batis
de catégorie courante, on retiendra, de préférence, les mutations de référence intervenues
depuis moins d’un an, ayant pour objet des immeubles situés dans la méme rue, a défaut dans
le méme quartier, a défaut dans d’autres quartiers de la méme commune.

Pour les communes rurales seulement, a défaut de mutations intervenues dans la commune,
on pourra étendre ses recherches aux communes voisines comparables.

S’il s’agit d’immeubles batis exceptionnels, c’est-a-dire de biens de catégorie peu courante,
on pourra étendre la recherche dans le temps et dans 1’espace.

Mutations ou renseignements a écarter

Pour établir une comparaison, on évitera de se baser sur :

— de simples renseignements ;

— les mutations trop anciennes ;

— les immeubles non comparables ;

— les prix anormalement bas ou anormalement élevés ;

—les simples offres d’achat ou de vente (annonces des agences immobilieres par exemple),
ces offres ne constituant pas des mutations.
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6.1.2 Difféerentes méthodes d’évaluation par comparaison

Estimation en bloc (terrain et construction)

Cette méthode, la plus simple, consiste a rechercher, a I’époque et dans le secteur considéré,
une mutation concernant un immeuble en tous points semblable a celui qui doit étre évalué.

Il s’agit alors de poser simplement 1’équation suivante : valeur vénale immeuble X (a éva-
luer) = prix de cession constaté pour immeuble Y. Si, toutefois, I’immeuble X est quelque
peu différent de ’immeuble Y, on retiendra une valeur 1égerement plus forte ou plus faible,
selon le cas, en vue de compenser les éléments de moins-value ou de plus-value que 1’un des
immeubles présente par rapport a 1’autre.

La méthode d’estimation en bloc peut toutefois étre un peu plus approfondie en dégageant un
prix moyen au metre carré de superficie globale du terrain, constructions comprises.

Cette méthode, rarement employée, est peu slire, mais elle peut servir de méthode de recoupement.

Evaluation distincte (sol et construction)

CONSEIL

Cette méthode doit étre mise en ceuvre avec discernement car elle ne correspond généralement pas a la réalité du
marché immobilier (cf. ci-apres § « Critique de la méthode ») ; il lui sera préféré a chaque fois que possible la
méthode « terrain intégré ».

Evaluation distincte au métre carré de construction

Cette méthode dite analytique consiste a déterminer la valeur du terrain, puis la valeur des
constructions, la somme de ces deux éléments constituant la valeur de I’immeuble.

Estimation du terrain

On détermine la valeur actuelle du terrain dépendant de I’immeuble a expertiser, compte tenu
de ses caractéristiques et de la situation du marché immobilier local.

La valeur ainsi déterminée étant une valeur de « terrain nu », il convient de lui appliquer
un abattement pour tenir compte de 1’encombrement (partiel ou total) du terrain a estimer.

Analyse des termes de comparaison pour I’évaluation de la construction

La premiére opération consistera a choisir des mutations d’immeubles comparables offrant
les mémes caractéristiques : situation, superficie, qualité et état d’entretien de la construc-
tion, superficie du terrain, etc.

Pour chaque terme de comparaison retenu, on s’efforcera de dégager la partie du prix qui
s’applique au terrain, étant observé qu’il s’agira d’une valeur de « terrain immobilisé ». En
déduisant cette valeur de terrain encombré du prix global payé pour la propriété batie, on
dégage la portion du prix applicable a la construction proprement dite. Cette valeur pourra
alors étre « réduite », selon la méthode employée :

— au metre carré de superficie batie ;

— au metre carré de superficie développée pondérée ;

— au metre carré de superficie utile.
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