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La méthodologie -

Dans le cadre de I'évaluation economique de I'usufruit d‘un bien immobilier, le taux
d'actualisation a retenir ne peut en aucun cas étre un taux de rendement locatif qui

n'est que le rapport existant entre la valeur locative du bien au jour de I'opération sur
sa valeur vénale & la méme date.

On congoit aisément la variation dans le temps de la valeur locative d'un bien et de sa
valeur vénale.

On pourra faire observer en outre que la valeur d'un bhien immobilier peut varier dans
le temps indépendamment de la variation des loyers qui pourraient lui étre associés.

Autrement dit la variation de la valeur locative n'est pas proportionnelle a la variation
de la valeur vénale.

Un bien d'une valeur locative de 100 000 pour une valeur vénale de 1 000 000

{valeurs de I'année 1) laisse ressortir un taux de rendement l'année 1 de 10 %
{100 000/1 000 000).

Si 5 ans plus tard, la valeur locative est de 110 400 et la valeur vénale de 1 200 000,
le taux de rendement I"année 6 est de 9,20 %.

Si 14 ans plus tard la valeur locative est de 134 000 et la valeur vénale de 1 500 000,
le taux de rendement cette vingtiéme année est de 8,93 %

Le temps est donc un élément important du calcul. Retenir 10 % comme taux d’ac-
tualisation ne traduit pas I'évolution des valeurs dans le temps du démembrement. Le
résultat obtenu ne peut qu’en subir les conséquences.

Préalablement & la détermination du taux, il convient de préciser la notion d'actualisa-
tion de codt ou de gain.

La valeur actuelle d'une somme est la valeur a la date de ce

jour, d'une somme qui ne
sera disponible que n périodes plus tard.

Quelle valeur dois-je placer aujourd’hui pour disposer de 1 123 dans deux ans si le pla-
cement est réalisé au taux de 6 % ?

1123
V=——22_ <1000
(1+6 %)?

1 000 représente la valeur actuelle de 1 123 actualisée au taux de 6 % (j’actualise)
Actualiser c'est diviser.

Capitaliser c’est multiplier.
Combien obtiendrais-je en plagant 1 000 pendant 2 ans 4 6 % ?
1 000 capitalisés a 6 % seront 1 000*(1+6 %)2= 1 123 (je capitalise)

A quel taux faut il que je place 1 000 pour avoir 1 123 dans 2 ans ?
(2= 1123 4oy g o
1 000

Voila trois réponses simples mais importantes :

= Combien placer maintenant pour obtenir Y & t % pendant n années
= Combien obtenir en placant X & t % pendant n années

- A quel taux faut-il placer X pour obtenir Y au bout de n années.

La petite équation du dessus y répond.

On aurait pu €galement déterminer le nombre d’années nécessaires pour obtenir 1 123
&N plagant 1 000 3 6 %.
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