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Actualisation et expertise immobilière

Outils statistiques (méthode hédoniste)

vs

outils financiers (actualisation)

Arbitrage et alternatives

Expert
-> prix du marché

Consultant
-> autre acquisition, construction, autre placement (location)

Méthodes d'évaluation :

- par les prix / comparaison directe (acquisition, "comparaison – données du marché")

- par les revenus (placement alternatif, "valeur de rendement")

- par les coûts (construction, "valeur intrinsèque")

! L'expert est objectif, le consultant est subjectif !

L'actualisation peut se retrouver dans les trois méthodes.

L'approche par les revenus

L'investisseur :

Achète et met en location / place dans un autre actif

L'usager :

Achète et utilise / prend un (autre) bien en location et place dans un autre actif

La comparaison des revenus -> actualisation
Le placement alternatif :

- un autre immeuble ?

- les obligations de la Confédération ?

- le taux hypothécaire ?

L'actualisation des revenus
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où
Nt
= revenu net de l'année t (cash flows)


T
= horizon-temps de l'investissement


P1
= prix de l'immeuble à la fin de l'année t


r
= taux de rendement demandé
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La capitalisation des revenus

Si le revenu net est constant :
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A ne pas confondre avec la capitalisation au taux de rendement brut du marché (comparaison directe) !

Si le revenu net croît à un taux constant g :
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Comment fixer N, r et g ?

! L'actualisation simplifiée ne permet pas de capitaliser le revenu brut en ajoutant une prime au taux de capitalisation !
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où
L = revenu locatif brut


p = rapport entre charges (exploitation et entretien) et prix de l'immeuble

L'estimation des charges :
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où
C
=
charges


c
=
part des charges dans le revenu brut

Comment fixer L, c, r et g ?

Le taux de capitalisation

L = loyer espéré à long terme

c = résultat de l'exercice

g = taux d'inflation

r-g = à fixer par l'acteur

2%-3% : prix élevés

4%-5% : prix bas

Exercice

c = 1 – P0 (r – g) / L
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