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| nt roduction

1. Pour encourager |'investissenent national et étranger dans |es pays

en transition, il inmporte de créer un droit de propriété sur la terre pour que
celle-ci puisse servir a garantir un prét. Cela inplique que |es gouvernenents
des pays en transition nettent en oeuvre une politique fonciére clairenent
définie. Enfin, tout dispositif visant a favoriser |'octroi de préts gagés

sur des terres requiert un préalable incontournable : |’existence d un marché
i mmobi lier.

Terres servant de garantie pour |'obtention d un prét

2. Les privatisations ont engendré un processus visant a redonner aux biens
| eur valeur réelle (et non une val eur cal quée sur |eur codt historique).

3. S' agi ssant de biens fonciers, les privatisations ont eu le grand mérite

d' instaurer des conditions pernettant a des propriétaires privés d utiliser la
terre pour nobiliser du capital (en guise de garantie d un prét, par exenple).
L' exi stence d'un marché i mobilier est donc nécessaire car, |orsqu' une

hypot héque ou silreté est constituée sur des terres, |le bien doit pouvoir

en cas de défaut de paienment, étre revendu pour pernettre |le recouvrenent

de la dette, ce qui a pour effet de priver le propriétaire de tout droit sur

| e bien.

4, Ce processus fait appel a un bien dont tout pays au nonde di spose
la terre. Encore faut-il instituer le cadre juridique et organisationne
permettant d' utiliser ce bien dans un but suffisamrent |ucratif.

Avant ages pour |’ économ e

Avant ages pour |le secteur public et |le secteur priveé

5. La possibilité de constituer une hypothéque n'offre en soi aucun
intérét. Celle-ci n'a dutilité et d' avantages pour |'économ e que si elle
permet d'y injecter de nouveaux noyens d' échange (c’ est-a-dire de |’argent),
ou si |"enprunteur utilise |les fonds ainsi obtenus pour générer d autres
richesses (entreprise ou élénent d' actif par exenple) qui, a terme, pourraient
créer des enplois, par exenple.

6. L'intérét d étre propriétaire d un bien foncier réside dans le fait que
l e bien ainsi valorisé peut servir a nobiliser des capitaux ou a obtenir un
prét dans de bonnes conditions, ce qui a pour effet de libérer des liquidites
que |’ enprunteur peut destiner a d autres usages. Pour |’Etat, |’avantage

est double : d une part, il a la possibilité de percevoir des inpdts sur |les
transactions fonciéres et activités connexes. D autre part, le fait d étre
propriétaire d un bien foncier ouvre a |'intéressé davantage de possibilités
de jouer un rd6le actif dans |l e pays et dans |’ économi e en particulier, ce qui
du méme coup, linmte les risques de voir se dével opper des activités

dél i ctueuses ou nui si bl es dans | e domai ne foncier

30 % du PIB selon Initiative Terre

7. Sel on de récentes études nenées pour le conpte d' Initiative Terre
(entité créée pour faciliter la réalisation des objectifs prénés par | e G oupe
consultatif de |'immbilier, lui-nméme une émanation de la CEE/ONU), |a

possibilité effective d utiliser des intéréts fonciers comre bi ens négoci abl es
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et la création de toutes les conditions requises en |la matiére (par exenple,
des services bancaires efficaces destinés aux particuliers, |e dével oppement
de régi nes d’ assurance-vie et d assurance sur |es biens, etc.) peuvent
entrainer une augnentation de 25 % a 30 % du PIB d' un pays.

8. Il est possible de nontrer qu' en régle générale | es pays dotés de

syst énes él aborés de reconnai ssance des intéréts fonciers privés et d' échanges
en la mati ére exercent bien plus d attrait sur |es investisseurs étrangers que
| es pays qui n’ont pas dével oppé ce type de systenes.

9. En 1997, une étude réalisée par |’ Econonmist Intelligence Unit pour le
conpte de la Royal Institution of Chartered Surveyors (Royaume-Uni) a nontré
que, méne si |les statistiques sur |es investissenments étrangers directs (IED)

dans |’ inmmmobilier ne sont pas nornalisées et ne prennent que faibl enent
en considération ce type de narchés (en effet, |la plupart des bureaux de
statistique considérent |’immbilier comme un cas particulier), une estinmation

approxi mative s'appuyant sur |es données existantes nontre que |la part de
| "immobilier dans le total nondial des |IED pourrait se situer entre 5 %
et 20 % Quel que soit son poids exact, il s'agit donc bien d' un secteur
important. Si |'on se base sur |’ estimation |a plus basse, |’'imobilier
absorberait davantage d’' | ED chaque année que |’ ensenbl e des pays d’ Europe
orientale et de |’ ex-Union soviétique; si |'on se réféere a |’ estimtion
la plus haute, |e secteur absorberait prés du double des | ED en Chine.

10. Au cours de |’'année de référence, le flux total d'|IED se situait
aux environs de 350 nmilliards de dollars E. -U. Ci ng pour cent de ce chiffre
représentent 17,5 mlliards, et 20 %70 mlliards.

11. Une autre étude a nontré qu’ en 1995 quelque 7 % du total des |ED
réalisés dans |le nonde étaient dirigés vers |’ Europe orientale et

| " ex-Union soviétique. Sur ces 7 % environ 75 % étaient destinés a

la Hongrie, a la Pologne et a |la République tchéque. Le reste se répartissait
de facon inégale entre tous les autres pays de | a région

12. Il ne faut pas en déduire que |’ absence de systémes fi abl es,
transparents et prévisibles de valorisation des intéréts fonciers est la seule
explication & la faiblesse relative des | ED dans ce donmi ne. Cependant, il est

i ncont establ e que | es pays qui ne di sposent pas d’ un systéme régi ssant |es
titres de propriété et la propriété fonciere exercent un attrait faible,

voi re négligeable, sur les investisseurs étrangers. De plus, il est fréquent
que |l es transactions ou | es demandes de préts n’ abouti ssent pas, faute d’' un
titre de propriété en bonne et due forne.

Mesures incitatives destinées a encourager les préteurs potentiels

13. Les avant ages écononi ques dont bénéficient |es pays qui él aborent
un systene de crédit performant sont inportants

. Lorsqu’ un tel systénme est nms en place dans | e cadre d' une réforne
pl us générale de |la politique fonciére et de |la création d un
marché i nmobilier, on estine que le surcroit de pouvoir d’ achat
injecté dans |’ économ e peut se situer entre 20 %et 30 %

En d' autres ternes, une bonne valorisation de la terre stinule
| "activité économ que.
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. Lorsqu’' el l e repose sur de solides fondenments, |’ utilisation de
terres conme garantie pour |'obtention de préts pernet aux
entreprises de générer a partir de leurs actifs inmmobiliers des
capi taux qui peuvent étre réinvestis dans |'entreprise et qui
potentiellenment, sont source d efficacité et de productivité
accrues, mais aussi d’ enplois.

. Les avantages pour |’ écononie sont nultiples : droit de tinbre
percu sur |es transactions i mmbiliéres, accroi ssement des
dépenses de consommation (elles-ménmes sources de revenus sur
| esquel s |’inmpbt peut aussi étre prélevé), création d enplois
et utilisation plus efficace des richesses du pays.

. Il est inportant de reconnaitre que toutes |les entreprises ne
réussi ssent pas. |l est par conséquent inpératif, dans | effort
visant a promouvoir |'utilisation de garanties fonciéres,

d' adnettre que si les conditions du prét ne sont pas renplies,
| e préteur doit étre en mesure de revendre le bien ms

en garantie. Le fait ménme qu' un tel dispositif existe et soit
appl i qué encouragera |les préteurs éventuels a reconnaitre
qu' il existe pour eux une issue en cas de défaut de pai enent.
Il's hésiteront noins a accorder des préts dans |’ avenir

Mét hodes

14. Les méthodes permettant de structurer des opérations de crédit sont

mul tiples et aucune n’est préférable aux autres. Néannpoins, on peut dégager
certai nes tendances comunes a toutes |es opérations de crédit. Ainsi, on peut
rel ever | es grands principes suivants

Eval uati on

15. Il est inportant de pouvoir disposer d un ensenble de principes

d’ éval uati on suffisanment solides pour que la valeur initialenent attribuée

a un bien corresponde au prix auquel le bien en question pourrait étre revendu
en cas de nécessité. Une fois cette valeur déterm née, |e préteur peut
procéder a |’ estimation du nontant du prét qu il est en mesure d’ accorder

au vu de la valeur du bien et conpte tenu de certains facteurs concernant

plus particuliérement |’ enprunteur potentiel (solvabilité). Le préteur peut,
par exenple, se fixer pour principe de ne jamais préter une somre supérieure a
un pourcentage déterm né de | a val eur du bien servant de gage ou, si |le second
est plus élevé, a un chiffre correspondant & une fraction donnée du bénéfice
net nmoyen aprés inpdt des trois derniéres années.

16. Pour assurer la fiabilité et Ia transparence de |’ évaluation, il inporte
que |l e systene nis en place soit réputé et |argenment agréé. Une récente étude
conmandée et publi ée par | e European Group of Valuers Associations a débouché
sur des propositions visant a harnoniser les critéres d éval uation appliqués
par | es organes spécialisés des pays de |’ Union européenne. Le G oupe

se conpose d’ organi smes de |’ Uni on européenne spéci alisés dans | es questions
d’ éval uation; il conpte un nonbre croissant de nmenbres actifs issus de

| " Espace écononi que européen et de |’ Europe centrale et orientale, notanment
de la Russie, de |a République tchéque, de |la Hongrie, de |a Pologne, de

la Bulgarie, de la Roumanie et de |’ Albanie. Le Groupe travaille en étroite
coopération avec |’ International Valuation Standards Conmittee.
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L’ harnoni sation des critéres et des néthodes d’ éval uati on pernet d apporter
une certai ne cohérence aux éval uations publiques ou privées, ce qui est

d un intérét certain pour le comrerce et |'industrie ainsi que pour les

i nvestisseurs financiers et institutionnels et |es catégories de |a popul ation
qui dépendent directement ou indirectement de |’ efficacité économ que

de ces entreprises. Les critéres harnoni sés (European Val uati on Standards)

ne conportent aucun caractére obligatoire pour |es organi sations nenbres,

mais il est recommandé de | es adopter, car ils sont considérés comme |la
meilleure pratique intégrant |a | égislation pertinente de |’ Union européenne
et le courant de pensée dom nant en Europe et dans |le nonde. L'objectif ultine
consiste a promouvoir |les notions de clarté, de réalité économ que et de
transparence dans |l e processus d’ éval uation des biens fonciers.

17. Il inmporte égal enent que |’'information soit partagée, publiée et rendue
accessi ble a tous ceux qui en ont besoin. Les avantages d une bonne
i nformati on sont évidents

. Elle contribue a anéliorer |la précision des éval uations.

. El |l e pernet aux candi dats enprunteurs d’ éval uer pour eux-nménes
| e niveau de garantie auquel |eur bien est susceptible de
correspondre.

. Ainsi renforcée, |a transparence du marché encourage | es préteurs
éventuel s a proposer leurs services a des tarifs plus conpétitifs
et donc plus avantageux pour eux.

Principales conditions régissant un contrat de prét

18. Les intéréts du préteur doivent étre sauvegardés par des conditions
général ement consi dérées come rai sonnabl es. Ces conditions sont
essentiell enment |es suivantes

. L' enprunt eur s’ engage a renbourser la sommre qui lui a été prétée.

. Il s'engage a payer un intérét spécifié calculé sur |la somme
enprunt ée. Le taux d'intérét peut étre fixe ou variable.

. Il est tenu de nmaintenir |le bien dans un état pernettant au
préteur, le cas échéant, de |le revendre dans de bonnes conditions.

. En cas de violation des conditions du contrat de prét
(par exenple, en cas de non-paienent des intéréts échus, ou
de non-préservation du bien, de faillite ou de manquenent de

| "emprunteur), le préteur a le droit d engager |a procédure
convenue d’ un commun accord pour revendre le bien sur e marché
libre afin de récupérer |a somre correspondant au nontant du prét
dont | e renboursenent a été conprom s par |es événenents subis ou
provoqués par |’ enprunteur

19. La procédure engagée par |le préteur pour obtenir |e recouvrenent de |la
dette peut étre fixée par voie réglenentaire ou définie par le contrat conclu
entre les parties. Il est donc essentiel que le préteur, dans |’ éventualité

d’ un des événenents convenus a |’ avance, soit en nesure de prendre toutes
| es dispositions nécessaires pour récupérer relativenent aisénent |la somme
engagée. S ils ne sont pas sdrs de pouvoir agir ainsi dans certains cas,
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les préteurs se nontreront plus réticents a accorder des préts, ce qu
ne manquerait pas d avoir des conséquences facheuses.

Questions relatives aux titres de propriété et a |’ enregistrenent

20. Dans | e cas d'une transaction portant sur un bien foncier, le préteur
doit étre en mesure de s’ assurer de la validité du titre de propriété relatif
au bien rems en garantie. En d autres ternes, |le préteur ou son représentant
doit étre en mesure d établir que le titre présenté atteste effectivenent de
la propriété du bien ms en garantie. Cette démarche peut avoir un caracteére
automati que ou, au contraire, requérir |'autorisation expresse de |’enprunteur
potentiel.

21. Ce préal abl e i ndispensable a |’ ouverture d un prét requiert la mse
en place et le fonctionnenent effectif de systémes transparents et fiables
permettant d établir clairement des titres de propriété.

Protection des intéréts du préteur

22. Pour satisfaire a |’ exigence fondanentale selon laquelle |e préteur doit
pouvoir récupérer |es somes engagées en cas de non-respect des dispositions
du contrat, il est essentiel que les intéréts du préteur soient protégés.

En régle générale, cette protection peut étre assurée de deux mani eres

i) Le préteur conserve le titre de propriété relatif au bien
consi déré.

i) Si, en cas de prét subsidiaire ou pour quelque autre raison, le
préteur n est pas en nesure de présenter |es actes de propriété
conme preuve de |"authenticité du prét, un systéne doit |ui
permettre d enregistrer officiellenent la notification du prét,
| aquel | e doit préciser sur quel bien celui-ci est gagé afin de
pouvoir étre opposée a tout préteur ou acheteur ultérieur
éventuel. Il inporte donc de disposer d une méthode fiable et
transparente qui permette aux acquéreurs ultérieurs de ce bien
d étre informés de |’ existence de créances antérieures.

Protection des intéréts de |’ enprunteur

23. Il convient sans doute d' épargner a un enprunteur éventuel des
conditions de prét draconiennes. On peut le faire par voie réglenentaire

en établissant une fornule type d' hypothéque ou en fixant une limte
supérieure aux taux d intérét ou aux pénalités dues en cas de rupture du
contrat. Toutefois, il convient de peser soi gneusenment |es avantages d' une
action réglenentaire et admnistrative de cette nature, face a |la nécessité de
libéraliser autant que possible Ie marché du crédit pour que la disponibilité
et la flexibilité du crédit puissent étre déterni nées par |les conditions

du mar ché.

M se en oeuvre d'une garantie

24, Conme indiqué plus haut, |le systene pernmettant de garantir un prét doit
i npérativenent conporter la possibilité de revendre | e bien servant de
garantie dans |’ éventualité de certains événenents. Lorsque |les événenents
en question se produisent, |le préteur, aprés avoir procédé aux notifications
requi ses, doit étre en nesure de prendre des di spositions pour récupérer
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la garantie. Celles-ci peuvent consister & solliciter d un tribuna

| "autorisation de vendre le bien ou a engager |a procédure pernettant a

| " organe requérant conpétent de dési gner une personne qui sera expressénment
chargée d’ adm nistrer le bien ou d en organiser |la vente afin de récupérer une
sonme correspondant au prét, aux frais encourus et aux paiements dus au titre
du service de |a dette.

25. La protection de |'acquéreur doit étre assurée par voie réglenentaire.
Ainsi, le nouvel acheteur doit pouvoir acquérir un titre de propriété sur le
bi en en question sans étre |lié par les intéréts respectifs de |’ancien
enprunteur et de |’ ancien préteur. L' idée est de permettre au nouvel acheteur
d étre a nméne de revendre son bien a |'abri de toute charge ou servitude
antérieure liée a |l a possession du bien, a |’exception des servitudes (dament
notifiées) antérieures aux intéréts du propriétaire défaillant, telles que |les
arrangenents ayant une incidence directe sur |a jouissance dudit bien



