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Le statut des baux commerciaux s'applique a une large typologie de lo-
caux (boutiques, bureaux, entrepéts, locaux d’activités, etc.).
L'estimation de l'indemnité d’éviction de locaux soumis au statut des
baux commerciaux, bien que fondée sur les mémes textes, différe nette-
ment, en termes de méthodologie, en fonction de la nature des locaux
objets de l'éviction.

S'il est tentant de plaquer un modéle (par exemple celui des boutiques)
sur d‘autres typologies de locaux, ce raisonnement par analogie peut se
révéler périlleux et en pratique fréequemment erroné.

Il n'est pas inutile de clarifier les méthodologies propres a chaque nature
de locaux et de mettre en exergue les paradoxes du chiffrage de l'indem-
nité d'éviction, notamment en ce qui concerne les locaux d’activités.
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ESTIMATION DE LA VALEUR ECONOMIQUE DU DROIT
AU BAIL EN L'ABSENCE DE MARCHE

Quelle appréhension faire de la valeur « marchande »

d'une rente de situation en matiere d'éviction ?

Approche comparée des méthodologies expertales, en fonction

de la nature des locaux

Chartered Surveyor MRICS, expert prés la cour d'appel de Versailles et les cours administratives d’appel de Paris

| par Mathieu Hercberg

et de Versailles

bailleur de ne pas renouveler un bail commercial, a condition

d'indemniser les conséquences de ce refus pour le locataire.
Ce sont les juridictions qui estiment pécuniairement les consé-
quences d'un refus de renouvellement, fréquemment en ayant re-
cours a un expert judiciaire.
Cette appréciation dépend en grande partie de la nature des locaux
objets de l'éviction.
En matiére de boutiques, l'approche méthodologique est relative-
ment bien balisée, notamment avec la dichotomie entre droit au
bail et valeur du fonds de commerce.
Concernant les locaux tertiaires a usage exclusif de bureaux, 'ap-
proche est également bien établie avec une estimation majoritaire-
ment fondée sur le principe d'une indemnité de transfert, généra-
lement sans calcul d'une valeur du droit au bail.
Le bail commercial trouve cependant a s'appliquer a d'autres types
de locaux, notamment les locaux d'activités, qui empruntent des
caractéristiques aux deux catégories précédemment évoquées.
En effet, pour ce type de locaux, si l'éviction n'entraine pas néces-
sairement 'anéantissement du fonds de commerce (a linstar des
locaux a usage de bureaux), cependant, leur soumission au principe
législatif du plafonnement (comme les boutiques] peut générer, a
défaut de droit au bail, une situation de rente, liée a la différence
entre valeur locative et loyer contractuel. Lapproche méthodolo-
gique propre a ce type de locaux est l'objet d'une littérature nette-
ment moins abondante et mérite qu’on s'y intéresse pour en préci-
ser les concours.
Nous envisagerons ainsi la nature du préjudice et proposerons
une grille d'évaluation pour ce type de locaux, fondée en partie sur
'étude de la jurisprudence rendue en la matiere.

| es dispositions législatives® prévoient la possibilité pour un

m Lindemnité d’éviction
en matiére de boutiques

L'appréciation de lindemnité d’éviction en matiére de boutiques est
intimement liée a lemplacement de cette derniere.

Ce lien intrinseque entre emplacement et évaluation de lindem-
nité d’éviction (qu’il soit appréhendé dans l'estimation du fonds de
commerce ou du droit au bail, comme nous l'évoquerons plus loin)
va dicter la méthodologie d'appréciation du préjudice subi par le
locataire évincé.
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Larticle L. 145-14 du code de commerce instaure
une présomption de perte du fonds de commerce ex-
ploité dans les locaux en cas d'éviction.

L'expert confronté a lestimation de lindemni-
té d’éviction doit donc s'interroger sur la valeur du
fonds de commerce exploité dans les locaux objets
de l'éviction.

Rapports entre droit au bail
et fonds de commerce

Si la notion de « fonds de commerce » est omnipré-
sente en matiére de droit commercial, sa définition
n'en est pas moins malaisée et a nourri la contro-
verse. En l'absence de définition légale, on s’est sou-
vent référé aux articles L.141-1 et suivants du code
de commerce portant sur la vente et le nantissement
du fonds de commerce, lesquels listent (de maniére
non exhaustive) les biens qui le composent. Il s'agit
d'éléments corporels et incorporels, du matériel,
des marchandises, etc. En droit francais, le fonds de
commerce a un « caractére non seulement compo-
site, mais fondamentalement hétérogene » 2. Dans la
pratique, la doctrine dominante se focalise souvent
sur la clientéle pour définir Uessentiel du fonds.

Il convient de noter a ce propos que larticle L. 141-
5 du code de commerce mentionne ensemble « la
clientele et l'achalandage ». Cette association entre,
d'une part, la clientele d'un établissement donné et,
d'autre part, l'achalandage, composé de l'ensemble
des personnes (clientes ou potentiellement clientes)
captives de la localisation du fonds, souligne que la
valeur du fonds de commerce est intrinsequement
liée a lemplacement de la boutique. En effet, le vo-
lume d’affaires d’'un commerce en pied d'immeuble
est en partie lié au flux de chaland, a la zone de cha-
landise et donc a son emplacement.

(1) C. com., art. L. 145-14 ; V. également C. expr., art. L. 321-1.
(2) A. Lévi, Droit commercial, éd. 2021, Wolters Kluwers, p. 43.




Ainsi, en regle générale, en matiere de boutiques,
léviction entraine souvent la perte du fonds de com-
merce, méme si on peut relever des exceptions (pré-
sence abondante de locaux commerciaux de méme
configuration vacants a toute proximité, majorité des
ventes réalisées sous forme de gros et demi-gros a
des professionnels, restaurant étoilé dont la clien-
tele est plus attachée a la prestation qu'a l'empla-
cement, etc.)

Lorsqu’il est considéré que léviction n’entrainera
pas la disparition du fonds de commerce, lindem-
nité principale est alors appréhendée au travers du
droit au bail. Ce dernier est un constituant (incorpo-
rel) du fonds de commerce, méme s'il est possible
qu’un fonds de commerce existe sans droit au bail. Il
est également concevable (bien qu'en pratique rare)
qu’ily ait confusion entre fonds de commerce et droit
au bail (fonds de commerce qui exploiterait exclusi-
vement une clientéle de passage liée a la localisa-
tion). Par ailleurs, dans certaines artéres a trés forte
commercialité, la valeur du droit au bail est souvent
supérieure a celle du fonds, dont elle est pourtant
lune des composantes... Dans ce cas, la jurispru-
dence? retient la valeur du droit au bail au titre de
lindemnité principale dans le cadre d'une éviction.
Le droit au bail constitue ainsi la valeur plancher
d'un fonds de commerce, dans le cadre d'une évic-
tion, et U'expert doit donc, aussi, s'interroger sur la
valeur du droit au bail.

Méthode d’estimation de la valeur
du droit au bail d’'une boutique

Le droit au bail correspond a une rente de situa-
tion, laquelle nait de la combinaison de stipulations
contractuelles (bail commercial avec un loyer défini),
de dispositions légales (droit au renouvellement, pla-
fonnement du loyer de renouvellement, définition de
la valeur locative de renouvellement] et d'une situa-
tion de marché s'écartant des stipulations contrac-
tuelles (valeur locative de marché).

En pratique, son estimation consiste a appliquer un
multiple a l'économie de loyer qu’aurait pu réaliser
le locataire si son bail avait été renouvelé. Cette éco-
nomie correspond a la différence entre la valeur lo-
cative de marché (nouvelle location) et le montant du
loyer qu'aurait réglé le locataire en cas de renouvel-
lement (en Uespéce, la valeur locative statutaire ou le
loyer plafonné, selon les cas de figure). La valeur du
droit au bail correspond a cette économie annuelle
de loyer a laquelle on applique un coefficient multi-
plicateur, dit « de situation ».

Ce coefficient, fonction de la qualité de l'emplace-
ment (meilleur Uemplacement, plus élevé est le
coefficient), est généralement compris entre 4 et 10
(voire au-dela pour des emplacements exception-
nels, comme les Champs-Elysées, la place Vendéme
ou l'avenue Montaigne).

(3) Civ. 3¢, 23 sept. 2021, n° 20-15.720 ;; Paris, 19 fév. 2003, n° 98/01466.
(4) Droit au bail et droit d’entrée, quel coefficient appliquer ?,
P. Colomer, AJDI 2010. 872.

(5) Versailles, 12¢ ch., sect. 2, 13 janv. 2011, n° 09/07018, SOGERIS ¢/
SIIC de Paris.
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Les praticiens déduisent des pratiques de marché observées portant
sur des cessions de droit au bail, les coefficients de situation a ap-
pliquer. On remarquera, a ce titre, une ingénieuse méthodologie de
formalisation des coefficients de situation proposée par Patrick Co-
lomer+, laguelle établit un lien « statistique » entre la valeur locative
de marché et le coefficient de situation. Pour astucieuse et innovante
qu’elle soit, cette étude est désormais ancienne et on pourrait s'in-
terroger sur la validité actuelle des coefficients proposés.

En effet, le marché des transactions de droits au bail de boutiques
en pied d'immeuble est nettement en berne sur la plupart des
artéres commercantes. Les mouvements sociaux [gilets jaunes,
gréves) en 2019, limpact de la crise sanitaire en 2020-2021, de la
guerre en Ukraine et de l'augmentation de l'énergie en 2022, cou-
plés avec une tendance a laugmentation de la part de marché du
commerce en ligne depuis 2015, ont nettement entamé la renta-
bilité du commerce « physique ». De fait, le taux de vacance des
boutiques a beaucoup augmenté, de sorte qu'un nouvel entrant
n'est plus systématiquement contraint d’acquérir un droit au bail
pour s'installer sur une artere. Ce mécanisme est venu fortement
impacter les valeurs des droits au bail.

On peut méme se demander, avec le dynamisme actuel des locaux
d’activités et des plateformes logistiques, si avec la baisse des
coefficients de situation des boutiques, nous n’assistons pas a une
certaine convergence des valeurs avec les locaux « tiers », dont
nous verrons plus loin les principes d’estimation.

Valeur marchande et cessibilité du droit au bail

Rappelons que larticle L. 145-14 du code de commerce vise ex-
pressément « la valeur marchande du fonds de commerce ». On
peut s'interroger donc sur la cessibilité du droit au bail.

En préambule, on peut souligner que larticle 1717 du code civil
prévoit que « le preneur a le droit de sous-louer, et méme de cé-
der son bail a un autre, si cette faculté ne lui a pas été interdite ».
Cependant, en pratique, la vaste majorité des baux commerciaux
interdit expressément la cession du seul droit au bail. Il existe des
exceptions : une clause expresse autorisant la cession du droit au
bail, ainsi que la possibilité pour le preneur faisant valoir ses droits
a la retraite de céder son droit au bail (C. com., art. L. 145-51).

Par ailleurs, larticle L. 145-16 du code de commerce dispose que
le bailleur ne peut pas interdire la
cession du fonds de commerce.
Or, le droit au bail étant une com-
posante du fonds de commerce,
la cession de ce dernier emporte
nécessairement la cession du
droit au bail.

L'aspect « marchand » du droit au bail apparait donc relativement
tangible en matiere de boutiques. Il existe d’ailleurs un marché des
cessions des droits au bail sur les artéres de forte commercialité,
dont le dynamisme varie en fonction des cycles économiques. On
peut cependant noter quelques jurisprudences isolées n'indemni-
sant pas la valeur du droit au bail, lorsque les stipulations contrac-
tuelles prévoyaient que le droit au bail seul n'était pas cessible®.

m Lindemnité d’éviction
en matiere de bureaux

L'appréciation de lindemnité d’éviction portant sur des locaux de
bureaux, bien que fondée juridiquement sur les mémes textes, est
en pratique radicalement différente, et ce pour trois raisons.

= Premiérement, en matiere de locaux tertiaires, 'emplacement
est relativement secondaire au regard de U'exploitation économique
du locataire. La valeur de lentreprise exploitée dans les locaux
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En matiére de boutiques,
'éviction entraine souvent la
perte du fonds de commerce
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Généralement, l'indemnité
d’éviction de locaux a usage
exclusif de bureaux ne
s'appréhende qu'au travers des
indemnités accessoires
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n'est pas véritablement dépendante de l'emplacement. En ce qui
concerne les locaux de bureaux, a fortiori en étage, la performance
économique n'est pas liée au flux de passants devant les locaux.
La clientele du locataire est plus attachée a la qualité percue du
service rendu, au prix, aux conditions de paiements, a la compé-
tence ou la renommeée, etc. La localisation des bureaux ne joue que
de maniére secondaire dans les relations commerciales. Il s’ensuit
qu’'un déménagement du locataire évincé n'a pas de raisons d'en-
trainer nécessairement l'anéantissement du fonds de commerce,
sous réserve de la disponibilité de locaux comparables.

= Deuxiemement, larticle R. 145-11 du code de commerce dispose
que le prix des locaux a usage exclusif de bureaux est fixé par réfé-
rence aux prix pratiqués et exclut donc cette catégorie d'usage du
bénéfice du plafonnement aux indices pour la fixation du loyer de
renouvellement.

= Enfin, il n’existe pas de marché du droit au bail pour les locaux de
bureaux et la valeur locative de renouvellement n’est pas significa-
tivement différente de la valeur locative de marché.

Il s’ensuit que, dans une majorité de cas, lindemnité d'éviction de
locaux a usage exclusif de bureaux ne s'appréhende qu’au travers
des indemnités accessoires habituellement retenues par la juris-
prudence et non en termes de perte de fonds ou de perte du droit
au bail, le premier n’étant généralement pas anéanti par 'éviction
et le second ayant une valeur nulle.

On pourrait néanmoins arguer qu’il existe une exception a ce prin-
cipe de la valeur nulle du « droit au bail » en matiére de locaux
de bureaux. En effet, l'article L. 145-9 du code de commerce pré-
voit que le bailleur peut donner congé a l'échéance d'une période
triennale « afin de construire, de reconstruire ou de surélever
limmeuble existant, de réaffecter le local d’habitation accessoire
a cet usage, de transformer a
usage principal d’habitation un
immeuble existant par recons-
truction, rénovation ou réhabili-
tation ou d’exécuter des travaux
prescrits ou autorisés dans le
cadre d'une opération de restau-
ration immobiliere et en cas de
démolition de limmeuble dans le
cadre d'un projet de renouvellement urbain ». Dans U'hypothése ou
le loyer contractuel serait inférieur a la valeur locative de marché
(ce cas de figure n’est pas théorique : le marché des surfaces de
bureaux peut étre assez volatile dans certains secteurs et la valeur
locative peut fortement augmenter sur trois ou six ans), le preneur
se trouve dans une situation de rente correspondant a la différence
entre le loyer de marché et le loyer contractuel a compter de 'évic-
tion jusqu’a l'échéance du bail, ce dont L'éviction le privera.

m Les locaux tiers ou
locaux « hybrides »

Nous avons vu que les spécificités des boutiques (marché du droit
au bail, principe du plafonnement du loyer de renouvellement [ou
valeur locative de renouvellement inférieure a la valeur locative
de marché]) et les spécificités des locaux a usage de bureaux
(absence de plafonnement et de marché du droit au bail, valeur
locative de marché égale a la valeur locative de renouvellement)
induisent une appréhension trés différente de l'estimation de l'in-
demnité d"éviction.

Il existe cependant une catégorie de locaux hybrides, empruntant
des caractéristiques aux deux cas précédemment évoqués.

Il s’agit de locaux a usage d'activités, de plateformes logistiques,
de locaux industriels, etc. qui sont eux aussi soumis au statut des
baux commerciaux.

Cette typologie de locaux est soumise au principe législatif du pla-
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fonnement du loyer de renouvellement (C. com.,
art. L. 145.34), cependant il n’existe pas de marché du
droit au bail (la valeur locative de renouvellement dé-
plafonnée étant sensiblement équivalente a la valeur
locative de marché) tout comme pour les bureaux. Gé-
néralement, Lactivité est transférable en cas d’éviction,
sous réserve de la disponibilité de locaux comparables.
Ainsi, une éviction portant sur des locaux d'activités,
si elle ne remet pas en cause l'existence du fonds de
commerce (possibilité pour le locataire de se réins-
taller dans un environnement proche sur des locaux
équivalents sans perte significative de clientéle), va
cependant potentiellement le priver de conditions
locatives avantageuses du fait du principe législatif
de plafonnement du loyer de renouvellement, lequel
peut étre nettement inférieur a la valeur locative de
marché que 'évincé sera contraint de payer pour de
nouveaux locaux. L'éviction a donc pour effet de pri-
ver le locataire d’une situation de rente.

C’est exactement le méme principe que le droit au
bail de boutiques pour lesquelles le loyer de renou-
vellement (plafonné) peut étre nettement inférieur
au loyer de marché. Hormis le fait qu’il n'existe au-
cun marché de cession des droits au bail en matiere
de locaux d’activités, or, U'article L. 145-14 du code de
commerce évoque la « valeur marchande »...

Quelle valeur marchande
en l'absence d’'un marché
du droit au bail ?

En ce domaine, un bailleur a soutenu devant la cour
d'appel de Paris® qu'en labsence d'un marché de
cession du droit au bail sur des locaux de stockage, la
valeur du droit au bail était nulle. Cependant, le juge
a considéré que « la société doit étre indemnisée du
préjudice résultant de 'éviction, lequel comprend la
valeur du droit au bail, qui ne saurait étre nulle », au
motif de la rareté de tels locaux a proximité.

Un avantage économique lié a des conditions loca-
tives favorables a nécessairement un impact positif
sur la rentabilité d’une exploitation. Ainsi, le locataire
qui souhaite céder son fonds de commerce ou son
entreprise en obtiendrait (toutes choses égales par
ailleurs et dans Uhypothése ou le bail aurait été re-
nouvelé) une valorisation supérieure.

Ce raisonnement est analogue en ce qui concerne
la cession du fonds de commerce d'une boutique.
L'existence d'une forte valeur de droit au bail in-
fluence mécaniquement a la hausse la valeur du
fonds de commerce, cette derniere étant fonction du
volume d’affaires et de la rentabilité de l'affaire.
L'expert est donc conduit a s'interroger sur la valeur
du « droit au bail » et donc sur le coefficient multipli-
cateur a retenir.

En la matiére, le principal obstacle est l'absence de
marché portant sur la cession du droit au bail de lo-
caux d’activité. Des lors, comment estimer la valeur
de la situation de rente (liée au différentiel entre
loyer plafonné et valeur locative de marché) d’un lo-
cal d'activité ?

L'étude des décisions judiciaires apporte un premier
éclairage sur cette question.

(6) Paris, 8 déc. 2021, n° 19/16338.
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m Panorama jurisprudentiel des multiples retenues
en matiére de locaux « tiers »

22 mars 2018
n° 17/00037

REFERENCES | COEF. RETENU CRITERES D’ APPRECIATION
Aix-en-Provence 5 Accord des parties sur le principe de lindemnisation d'un transfert d’activité sans perte de

4 juin 2020 clientéle, et évaluation de la perte du droit au bail, selon la méthode du différentiel, avec une
n° 19/0020 valeur locative métrique de 100 euros et un coefficient de situation 5.

Aix-en-Provence 5 « Excellente desserte routiére et autoroutiére [...] locaux bénéficiant d’'un emplacement trés

4 févr. 2021 satisfaisant. » Mais « entrep6ts en état d'usage ».
n° 19/00057

Paris 6 « Compte tenu de la rareté de ce type de locaux dans le secteur proche, le coefficient de 6 est

8 déc. 2021 adapté. »
n° 19/16338
Paris (Expro.) [ « Situation trés centrale, accessibilité des locaux et leur configuration, notamment la hauteur
13 janv. 2020 sous verriére qui permet des installations en mezzanine. »
n° 18/08979
Paris (Expro.) 5 Bonne desserte autoroutiére (A6, A10, A86) au regard de lactivité (import-export]. Coefficient
21 janv. 2021 retenu fonction de la valeur locative de marché unitaire.
n° 19/06141

Lyon 55 « Au vu des caractéristiques du local, de sa commercialité et notamment de son
26 nov. 2019 emplacement, le coefficient appliqué par le premier juge est parfaitement justifié. »

n° 18/04458
Paris (Expro.) 5 « La situation du bien est bonne en ce qui concerne les transports publics, mais le quartier
16 juin 2022 qui regroupe des locaux a usage d'habitation et d'activités est de tres faible commercialité,
n°21/11761 aucune boutique de détail ne pouvant s'installer. »

Versailles 0 « Le bail consenti [...] interdisait la cession du droit au bail seul, sans le fonds de commerce,
13 janv. 2011 de sorte que celui-ci n'a pas de valeur marchande propre, dissociée de celle du fonds de
n° 09/07018 commerce. »

TGI Bobigny 5 «Un coefficient de 5, correspondant a une bonne situation, selon le classement de la doctrine,
(Expro.) est en l'espece retenu, le fonds disposant, comme soutenu par la société défenderesse, d'une

28 nov. 2017 bonne situation géographique des locaux et d'un emplacement stratégique pour une entre-

n° 17/00002 prise de distribution. »

TGI Bobigny 5 « Bon emplacement mais qui ne peut étre qualifié de trés bon emplacement [...] rue trés pas-
(Expro.) sante et bruyante [qui] ne se situe pas en centre-ville. »

16 janv. 2018

n° 17/00020
Paris (Expro.) 4 « Emplacement privilégié du site et de l'état d’entretien qui est en état d'usage », exclusion de
25 févr. 2021 la comparaison avec des boutiques pour le choix du coefficient.
n°20/02848

5 « Dans l'évaluation de la valeur du droit au bail, lusage le plus récent est d’appliquer un coef-
ficient multiplicateur reflétant lemplacement des locaux au regard de l'activité.
Le coefficient pivot pour les locaux disposant d’'une ouverture sur la voie publique est habi-

TGl Paris tuellement de 6. Ce coefficient ne peut étre appliqué en l'état pour un local qui se situe en

(Expro.) deuxiéme cour par rapport a la rue. Il ne s'agit cependant pas d'un simple entrepdt puisque

les clients ont accés aux locaux, les commandes sont préparées sur place, le matériel dispo-
nible et l'acces a un parking permettent l'enlevement des matériaux par les clients.
L'application d’un coefficient bas, de 2 ou 3, relatif aux bureaux en étage ou aux simples locaux
de stockage n’est pas plus adaptée. Il sera donc retenu un coefficient de 5, compte tenu de
la situation trés centrale, de l'accessibilité des locaux et de leur configuration, notamment la
hauteur sous verriére qui permet les installations en mezzanine. »
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TGl Marseille 55 Emplacement.

2 avr. 2019
n°19/02611

TGl Paris 4,5 S’agissant de locaux d'activités, l'expert retient le coefficient minimum de boutiques a Paris,
18 janv. 2018 soit 4, porté a 4,5 par le juge pour tenir compte de l'intérét desdits locaux pour la société évin-
n° 09/04558 cée, car situés a proximité de locaux d'exposition et de vente.

Versailles 6 « Pour ce qui concerne le coefficient de situation, c’est a juste titre que le premier juge l'a fixé
7 juill. 2020 a 6, en tenant suffisamment compte, d'un coté, de la trés bonne localisation de la parcelle,
n° 19/05774 située a proximité des aéroports de Roissy et du Bourget, de centres industriels comme Garo-

nor ou Roissy Fret et des réseaux autoroutiers, et de l'autre, de son implantation en entrée de
ville et non au ceeur du centre-ville et de sa zone d’activité principale. »

TGl Paris 4 « Il sera retenu un coefficient de 4 en raison de la situation géographique de limmeuble, de
4 juill. 2017 son standing, des services communs [...] et de la petite superficie rarement offerte dans cette
n° 14/14983 catégorie d'ensemble immobilier. »

TGl Paris 5 « Situation sur une voie secondaire de petite commercialité. »

27 déc. 2016
n° 13/17181

TGl Paris 4 « Il ressort de la description matérielle des locaux, objets du litige, qu’ils sont situés en étage
24 nov. 2016 et ne disposent d'aucune visibilité depuis la rue. » Accord des parties sur le coefficient.
n° 14/18049

TGl Paris 0,25 « Le choix de 3 mois de valeur locative au regard de l'excellente accessibilité, de la proximité
24 nov. 2016 avec Paris et de la bonne adéquation des locaux avec une activité de commerce de gros, est
n° 13/11179 pertinent et sera retenu. »

TGl Paris 4 Emplacement et adéquation avec l'activité exercée.

19 avr. 2017
n° 13/04818

TGl Paris 5 Emplacement et adéquation avec l'activité exercée, desserte.
12 juill. 2016
n° 13/03588

Principaux critéres d’appréciation
du multiple de valorisation du droit
au bail par les juridictions

On observe, dans les décisions relevées, différents points de
convergence :

= un éventail de valeurs relativement limité (les coefficients retenus
sont majoritairement compris entre 4 et 5), contrairement aux bou-
tiques dont la gamme de valeur est nettement plus large ;

= une prise en considération principalement en fonction de lintérét
de U'emplacement et de son adéquation avec lactivité exercée (no-
tamment la desserte) ;

= des considérations connexes (configuration des locaux, état d’en-
tretien, etc.).

m Appréciation de la nature du
préjudice et grille d’évaluation
du coefficient de situation

Afin d’estimer le coefficient multiplicateur a retenir pour valoriser
le droit au bail des locaux tiers, notre pratique conduit a souligner
les critéres d'appréciation suivants.
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En premier lieu, les critéres soulignés dans les déci-
sions relevées :

= qualité de l'emplacement et adaptation de celui-ci a
Uactivité autorisée ;

= qualité de la desserte, critere particulierement im-
portant pour les locaux d'activités, et plus encore en
matiére de logistique.

D’autres critéres, moins fréquemment relevés par
la jurisprudence, nous apparaissent nécessaires a
prendre en compte.

Il s'agit essentiellement de criteres liés a l'éventuelle
difficulté pour le preneur de trouver de nouveaux locaux
adaptés a son activité. Il peut notamment s'agir de :

= la spécificité des locaux au regard de lactivité
exercée ;

= la tension éventuelle du marché locatif (un marché
tendu avec un taux de vacance tres bas engendre
mécaniquement des délais accrus et des difficultés
pour le locataire évincé de trouver des nouveaux lo-
caux adaptés a son exploitation, a linverse un mar-
ché avec un fort taux de vacance et des offres abon-
dantes facilite les recherches du preneur]) ;

=des contraintes techniques particuliéres liées a
Uactivité exercée, autorisations administratives spé-
cifiques, etc.
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Synthése et autres
pistes d’évaluation

L'expert immobilier, confronté a lestimation de lin-
demnité d'éviction d'un local dactivité, se trouve ain-
si dans une situation paradoxale. Le juge fait appel
a lui pour apporter un éclairage basé en partie sur
ses connaissances du marché. Or, il se retrouve en
définitive a devoir estimer un préjudice sans pouvoir

Préjudice ou valeur marchande ?

Il est en effet toujours possible a un exploitant de céder son en-
treprise ou son fonds. Un acquéreur potentiel, pour formuler son
offre d'achat, prend bien slr en compte le volume d'affaires de la
société qu'il envisage d’acquérir, mais également (et surtout) sa
rentabilité passée et potentielle. La méthode la plus usitée en la
matiére consiste a appliquer un multiple a UEBE (excédent brut
d’exploitation] ou son équivalent
anglo-saxon, UEBITDA?.

Or, l'éviction de locaux bénéficiant

Pourquoi ne pas estimer l'impact
de la perte de la situation de
rente sur la valeur du fonds de

d’'une rente de situation liée a un
loyer contractuel inférieur a la

justement constater des transactions sur un marché.
Il doit donc étendre sa réflexion a des éléments de

faits permettant d'apprécier limpact de l'éviction sur
la situation de rente du locataire, en intégrant une
approche multifactorielle sur la base des différents
critéeres susmentionnés.

Enfin, il reste une approche, a notre connaissance
jamais soulevée devant les juridictions, et qui per-
mettrait cependant de combiner - au moins indi-
rectement - les impératifs de larticle L. 145-14 du
code de commerce et d'estimer la réalité « mathé-
matique » du préjudice subi par le locataire.

Cette méthode consisterait a estimer Uimpact de la
perte de la situation de rente sur la valeur du fonds
de commerce exploité.

(7) Earnings Before Interests, Taxes, Depreciations and Amortizations

valeur locative a un impact méca-
nique sur 'EBE de la société. En
effet, la prise a bail de nouveaux
locaux a la valeur locative de mar-
ché viendra diminuer son EBE de l'écart entre loyer de marché et
loyer contractuel.

Ainsi, la perte de valeur marchande de U'entreprise est donc l'écart
entre valeur locative de marché et loyer contractuel multiplié par le
coefficient de valorisation de UEBE.

Un calcul dont la structure arithmétique est tres similaire a celui
du droit au bail, en retenant cependant un coefficient pas unique-
ment lié a la situation géographique, mais également aux caracté-
ristiques intrinséques de la société évincée...

Il serait en définitive plus explicite - en matiere de locaux d'activité
- de qualifier le « droit au bail » de « rente de situation » et le coef-
ficient de « coefficient multiplicateur de valorisation ».

commerce exploité ?

REFUS DE RENOUVELLEMENT DU BAIL COMMERCIAL :
LES PARADOXES DU CHIFFRAGE DE L'INDEMNITE

D'EVICTION

Expert agréé par la Cour de cassation,

| par Francoise Maigné-Gaborit

président d’honneur de la Compagnie nationale des experts judiciaires immobiliers — Frics

commercial, a charge pour lui d'allouer au lo-

cataire évincé une indemnité constituée a titre
principal de la valeur du fonds de commerce.
L'article L. 145-14 du code de commerce pose ce
principe et prévoit des exceptions, notamment
lorsque le bailleur peut rapporter la preuve que le
préjudice est moindre.
C’est le cas lorsqu’il est établi que le fonds de com-
merce est transférable, lindemnité principale étant
alors constituée de la valeur du seul droit au bail.
Le texte fait référence a la « valeur marchande » du
fonds de commerce. S'agissant d'une matiére large-
ment économique, la juridiction saisie en l'absence
d’accord des parties sur le niveau de l'indemnisation
confie a un expert une mission d’estimation du fonds
de commerce et du droit au bail appelés a dispa-
raitre, en termes de valeur marchande.
Si le principe est clair, sa mise en ceuvre l'est moins.
La référence a une valeur marchande parait induire

I e bailleur peut refuser le renouvellement du bail

que U'expert et le juge raisonnent dans une logique de marché : que
vaudraient le fonds de commerce ou le droit au bail s'ils étaient
offerts a la vente pour étre librement négociés ?

Le droit de la propriété commerciale est tres largement préto-
rien. Sur le socle réglementaire de larticle L. 145-14 du code de
commerce sont venus sédimenter des principes judiciaires issus
d’autres régles de droit.

La valeur marchande du fonds n’est plus nécessairement... celle du
marché. Quelques exemples lillustrent.

m Lestimation d’un actif en
Uabsence de marcheé et les
conflits méthodologiques

Le principe posé de tres longue date par la Cour de cassation est
celui de la valorisation du fonds de commerce a minima par le droit
au bail (Civ. 3¢, 13 oct. 1993, n° 91-16.942, RTD com. 1994. 249, obs.
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La valeur marchande du fonds
n'est plus nécessairement celle
du marché !

AJDI

Préjudice ou valeur marchande ?

M. Pédamon ; 26 sept. 2001, n° 00-12.620). Un fonds, qu’il soit peu
performant ou lourdement déficitaire, ne peut valoir moins que l'un
des actifs substantiels qui le composent.

La valeur du droit au bail d'une boutique sera recherchée par capi-
talisation du différentiel mesuré entre valeur locative de marché et
loyer contractuel, celui qui aurait trouvé a s'appliquer dans Uhypo-
thése du renouvellement du bail

Cette approche est celle des acteurs de la transaction. Elle consiste
a appliquer a une économie de loyer un coefficient multiplicateur
issu de lobservation du marché (coefficient dit de situation ou de
capitalisation choisi dans une large fourchette de 3 a 12, mais sus-
ceptible d'évolution en période post-covid)

La méme capitalisation du différentiel de loyers sera pratiquée
pour chiffrer les droits a indemnisation d'un locataire exercant son
activité au sein de locaux d’activités, d'un atelier, d'un appartement
commercial alors qu'il n’existe pas de marché de cette catégorie
de droits au bail, méme s’ils bé-
néficient dans le principe de lin-
dexation du loyer a 'échéance du
renouvellement du bail.

Faute de marché, le coefficient
de capitalisation de l'économie
de loyer est déterminé selon un
« baréme judiciaire », le plus souvent de 2 a 5.

Le choix dans cette fourchette est diversement motivé, par exemple
par la rareté de loffre locative de produits équivalents ou les
contraintes économiques ou techniques de réinstallation.

Le préjudice ainsi indemnisé n’est pas a proprement parler une va-
leur de droit au bail, mais une perte de rente et gagnerait a étre
qualifié comme telle.

On suit ainsi une logique de marché pour les boutiques et une lo-
gique financiére pour les autres locaux par application du méme
texte.

Les bureaux dont le loyer en renouvellement de bail est fixé a la
valeur locative au niveau du marché (C. com., art. R. 145-11) ne
peuvent, sauf exceptions, limitées justifier de valorisation d’un droit
au bail en éviction. Il en est de méme des locaux dits monovalents
au sens de l'article R. 145-10 du code de commerce dont le loyer en
renouvellement de bail est déplafonné a un niveau conforme aux
usages de la profession.

Sur ce dernier point, U'expert, le juge et le marché se rejoignent.

m La mise a Uécart
du potentiel de réversion

Il est banal qu'un candidat acquéreur sur le marché anticipe le re-
dressement d'une activité dégradée pour des raisons qui ne sont
pas irréversibles et qu'il l'integre dans son offre.

Dans une logique indemnitaire, la jurisprudence s’en tient aux
seules performances passées.

Elle rejette la prise en compte d'offres d'achat.

Elle écarte également une valorisation prospective du fonds de
commerce par la méthode dite du « cash-flow » ou des « flux de
trésorerie actualisés ».

Cette méthode que peuvent pratiquer les acteurs du marché revient
a actualiser les flux que pourrait générer Uactivité dans le futur. Elle
est vulnérable aux yeux du juge parce qu'aléatoire en termes d'an-
ticipation, de choix de la durée sur laquelle sont mesurés les flux et
du taux d’actualisation.

Si Uexpert et le juge regardent dans le rétroviseur, tout au plus
prennent-ils en compte dans le choix des coefficients ou taux ap-
pliqués aux données chiffrées de l'exploitation la dynamique de
l'exploitation passée ou son déclin, pour autant que soit constatée
une évolution cohérente des chiffres d'affaires et des résultats et
qu’elle puisse étre regardée comme pérenne.
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m La valorisation
d’un actif illiquide en Uétat

Certains fonds de commerce ne pourraient trouver
preneur de gré a gré : activités structurellement dé-
ficitaires ou en désuétude, par exemple.

L'éviction de cette catégorie de fonds ouvre droit a
indemnisation par référence a la valeur du droit au
bail déterminée banalement par capitalisation de
l'économie de loyer.

Toujours dans une logique indemnitaire, il n’est pas
tenu compte de ce que la cession isolée du droit au
bail sur le marché aurait requis Uaccord du bailleur
(sauf clause exceptionnelle de libre cessibilité, liqui-
dation des droits a la retraite du locataire, procédure
collective...).

Cet accord - naturellement rémunéré - est dépré-
ciatif de la valeur du droit du bail : selon le cas, un
versement en capital au profit du bailleur ampute
le prix de cession ou une majoration du loyer réduit
l'économie a capitaliser.

L'approche actuelle n'intégre pas complétement la
profondeur du marché.

m Limpact de dispositifs
légaux particuliers

La loi du 18 juin 2014, dite loi Pinel, a introduit un
mécanisme de lissage des loyers déplafonnés.
L'article L. 145-34 du code de commerce qu’elle a
modifié prévoit qu'« en cas de modification notable
des éléments mentionnés aux 1° a 4° de larticle
L. 145-33 ou s'il est fait exception aux regles de pla-
fonnement par suite d'une clause du contrat relative
a la durée du bail, la variation de loyer qui en découle
ne peut conduire a des augmentations supérieures,
pour une année, a 10 % du loyer acquitté au cours de
l'année précédente ».

Si le déplafonnement du loyer pouvait étre acquis au
profit du bailleur, le bénéfice de ce lissage aurait pu
étre revendiqué par le locataire dans U'hypothese du
renouvellement du bail.

Le lissage a 10 % du montant du loyer en vigueur
ménage une économie de loyer supplémentaire
jusqu’au retour a la valeur locative déplafonnée.

Des lors s'est posée la question de valoriser dans
Uestimation du droit au bail l'avantage que conférait
a la locataire ce lissage.

Les experts judiciaires immobiliers ont proposé une
valorisation complémentaire du droit au bail issue de
l'avantage offert par la loi et sous réserve de la ré-
ponse du marché quant a son impact sur la négocia-
tion des droits aux baux (V. AJDI 2015. 420).

La valeur du droit au bail se trouve majorée de la
perte de l'atout financier.

La jurisprudence a adhéré a cette approche (Paris,
Péle 5, ch. 3, 30 nov. 2022, n° 20/02478).

Cette « survalorisation » du droit au bail liée au « lis-
sage Pinel » n"a toutefois pas produit d'effets mesu-
rables sur le marché.

Il parait ainsi plus pertinent de chiffrer distincte-
ment deux postes d'indemnisation : d'une part le
droit au bail et d'autre part la perte de rente dans
une logique purement financiére par actualisation
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des économies de loyer dont aurait bénéficié le loca-
taire jusqu’au retour a la valeur locative déplafonnée.
Si le résultat chiffré est le méme, la motivation
semble plus conforme a la recherche de la valeur
marchande de ces actifs.

m Lincidence de la crise
liée a la pandémie

La crise inédite - sanitaire et économique - provo-
quée par la covid-19 a bousculé les exploitations
commerciales en général et le marché locatif en
particulier.

Lorsque, apres une longue période de sidération, ce
marché est redevenu actif, on a pu mesurer des cor-
rections négatives des valeurs locatives de marché.
Le phénomeéne le plus spectaculaire est l'érosion,
voire sur nombre de sites la disparition des droits au
bail de boutiques.

Il est multifactoriel : incertitudes sur le retour sur
investissement, réduction de l'écart entre prix de
marché et loyers en vigueur, réticence des enseignes
fragilisées a investir en capital et préférant une prise
a bail en « loyer pur » ou privilégiant méme les baux
dérogatoires de courte durée, trésoreries asséchées,
difficultés d'acces au crédit...

Préjudice ou valeur marchande ?

Le rapprochement des cessions de droits au bail qui subsistent en-
core avec le niveau des baux dits « a laméricaine » (sans versement
en capital) met en évidence une correction significative a la baisse
des coefficients de capitalisation de 'économie de loyer, y compris
sur des artéres d'active commercialité.

La fourchette statistique de 3 a 10 ou 12 a perdu, au moins ponc-
tuellement, de son actualité.

Les effets de la pandémie conduisent a adapter le chiffrage de l'in-
demnité d’éviction.

La jurisprudence a déja admis qu'il y avait lieu, pour estimer le
fonds de commerce objet de 'éviction, d'écarter les données chif-
frées des années malmenées en 2020 et 2021 (notamment Pa-
ris, Péle 5, ch. 3, 30 mars 2022, n° 19/04806 et Chambéry, 17 ch.,
18 janv. 2022, n° 19/00426).

S’agissant du droit au bail, Uexpert et le juge doivent adapter les
coefficients de valorisation du droit au bail.

Comment cependant chiffrer lindemnisation du locataire commer-
cant implanté dans un secteur commercialement peu favorisé lors-
qu’il n’existe plus, faute de demande, de valeur marchande de son
droit au bail, bien qu’il subsiste par hypothése un différentiel de
loyer a capitaliser ?

On pourrait évoluer vers une indemnisation d'un locataire de bou-
tique en termes de perte de rente comme il en va d’autres actifs
immobiliers commerciaux, en laissant de c6té la référence a une
valeur marchande.

Paradoxe encore.

La valeur marchande du fonds n’est plus nécessairement celle du
marché !
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