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L’adaptation du loyer selon la méthode
relative en cas de variations des cotts

Cet article met en évidence quatre faiblesses de la mé-
thode relative d’adaptation du loyer: (1) ’absence de
prise en compte de I’effet des variations du taux hypo-
thécaire de référence sur le rendement admissible des
fonds propres; (2)le choix discutable du pourcentage de
I'indice des prix ala consommation appliqué pour adap-
ter la valeur des fonds propres; (3) 'inadéquation des
pourcentages retenus pour calculer I'incidence des varia-
tions du taux hypothécaire de référence sur larémunéra-
tion des fonds étrangers, surtout lorsque ce taux est bas;
et (4)’'absence de schématisme dans la prise en compte
desvariations des charges courantes et d’entretien. L’ar-
ticle propose des ajustements pour remédier a ces fai-
blesses et montre également comment le loyer évolue
lorsque I’on applique une méthode relative cohérente
avec le critéere durendement net, dans le cas otiles varia-
tions du taux hypothécaire de référence s’annulent sur
une période donnée ou lorsque ce taux reste stable.
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I. Introduction

Lesregles surla protection deslocataires contre les loyers
abusifs (art. 269ss CO!; art. 1ss OBLF?) reposent sur le
principe que le montant du loyer ne doit pas dépasser les
coflits supportés par le bailleur. Selon cette réglementa-
tion, ces cofits se composent d’'un rendement raisonnable
des fonds propres (cotit du financement par fonds propres),
des intéréts sur la dette (cotit du financement par fonds
étrangers), ainsi que des charges courantes et d’entre-
tien3. Comme ces coiits peuvent évoluer en cours de bail,
il peut étre nécessaire d’adapter le loyer.

Selon le droit en vigueur, deux méthodes permettent d’ap-
précier I’évolution du loyer en cours de bail : la méthode
relative, qui consiste a examiner de maniere schématique
siles changements intervenus depuis la derniéere fixation
duloyer justifient une adaptation, etla méthode absolue,
qui consiste a examiner le loyer pour lui-méme a une date
déterminéet.

En cours debail, c’est en principe laméthode relative qui
s’applique. La méthode absolue peut toutefois étre invo-
quée (atitre défensif) parla partie qui s’oppose a la mo-
dification du loyer et, dans des circonstances exception-
nelles —telles que la vente de 'immeuble ou une longue
période depuis la derniére fixation duloyer — également
(atitre offensif) parla partie qui demande la modification
duloyers.

Cet article montre que la méthode relative en vigueur
pour prendre en compte les variations des cofits suppor-
tés par le bailleur n’est pas totalement cohérente avec
le critéere du rendement net des fonds propres et propose

1 Loifédérale complétantle Code civil suisse (Livre cinquiéme: Droit
des obligations) du 30 mars 1911 (CO ; RS 220).

2 Ordonnancesurlebail aloyer etlebail a ferme d’habitationsetdelo-
caux commerciaux du9mai1990 (OBLF ; RS 221.213.11).

3 Leséventuelles plus-values et moins-values du bien, de méme que sa
dépréciation, ne sont pas prises en compte. Selon’art. 12 al. 1 OBLF,
les charges courantes et d’entretien comprennent notamment les
taxes, lesimpots sur lesimmeubles, les rentes de droits de superficie,
les primes d’assurances ainsi que les frais d’entretien. Pour des pré-
sentations approfondies de la réglementation, voir FRANGCOIS BOH-
NET, in: Bohnet/Carron/Montini (édit.), Commentaire Pratique, Droit
dubail aloyer eta ferme, 2¢me éd., Bile 2017, art. 269 CON1ss (cit. CPra
Bail-BOHNET) ; PETER HIGI/ CHRISTOPH WILDISEN, in: Schmid (édit.),
Ziircher Kommentar, Die Miete, Art.269-273c OR, 5émeéd., Zurich
2022, art.269 N1ss(cit. ZK OR-HIGI/WILDISEN) ; DAVID LACHAT /
PIERRE STASTNY, Le bail aloyer, Genéve 2019, p. 451ss ; BEAT ROHRER,
in: Das schweizerische Mietrecht, Kommentar, 5¢me éd., Zurich
2025, art.269 CON1ss(cit. SVIT-ROHRER) ; ROGER WEBER, in : Widmer
Liichinger/Oser (édit.), Basler Kommentar, ObligationenrechtI,
7émeé&d. Bale 2020, art. 269 N1ss (cit. BSKORI-WEBER).

4 Voir ATF 142111568, consid. 1.2 et LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 678ss, et
les références citées.

5 Pour plus de détails sur le champ d’application de la méthode ab-
solue en cours de bail, cf. ATF 14711132, consid. 3; ATF 142111568,
consid.1.3; LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 694 ss, et lesréférences citées.

des ajustements. Il montre également comment le loyer
évolue lorsque I'on applique une méthode relative cohé-
rente avec le critére durendement net, dansle cas oti les
variations du taux hypothécaire de référence s’annulent
sur une période donnée ou lorsque ce taux reste stable.

Afin de déterminer I'incidence schématique d’une varia-
tion des cofits supportés par le bailleur, il est supposé
qu’avant cette variation, le loyer couvrait la rémunéra-
tion des fonds propres au taux maximal admissible selon
I’art.269 CO, celle des fonds étrangers au taux hypothé-
caire deréférence, ainsi que le paiement des charges cou-
rantes et d’entretien. Il est également admis qu’aucune
prestation supplémentaire n’est fournie et qu’aucun
amortissement de la dette hypothécaire n’intervient du-
rant la période considérées.

Par ailleurs, pour déterminer schématiquement I’inci-
dence d’une variation des cofits, il faut également faire
des hypothéses quant a la proportion du loyer qui sert a
rémunérer les fonds propres, celle qui sert a rémunérer
les fonds étrangers, et celle qui sert a payer les charges
courantes et d’entretien. Pour établir le systéme actuel-
lement prévu dans ’OBLF, le Conseil fédéral a supposé
quavant la variation des cofits, 70% du loyer servait a ré-
muneérer le capital (fonds propres et fonds étrangers) et
30% a couvrir les charges courantes et d’entretien?. Il a
également supposé que 40% de larémunération du capital
servait a rémunérer les fonds propres et 60% a rémunérer
les fonds étrangerss. Bien qu'’ils fassent ’objet de critiques,
ces pourcentages seront utilisés, a titre illustratif, dansles
exemples numériques présentés dans cet article?.

Enfin, il existe une certaine incertitude quant au rende-
ment admissible des fonds propres selon I’art. 269 CO.
Dansunarrétde principe de 2020, le Tribunal fédéral a
précisé que, lorsque le taux hypothécaire de référence
est inférieur ou égal a 2%, le rendement net des fonds

6 Ilexiste desregles permettant d’adapter schématiquementle loyer
en cas de prestations supplémentaire. Voir ATF 15111116, consid. 4 et
consid. 5et LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 602 ss. Laméthoderelative ne
prend enrevanche pas en compte un éventuel amortissement de la
dette hypothécaire.

7 Voir par exemple LACHAT/STASTNY (1. 3), p. 586 et SVIT-ROHRER,
Remarques préliminaires relatives aux art.269-270e CO N24.

8 Voir SVIT-ROHRER, Remarques préliminaires relatives aux art. 269-
270e CON24. Selon le modéle du Conseil fédéral, le pourcentage de
la rémunération du capital (fonds propres et fonds étrangers) qui
sertarémunérer les fonds propres n’est pas égal au pourcentage du
capital qui est financé par des fonds propres, car le rendement des
fonds propres est supposé étre plus élevé que le taux d’intérét sur
les fonds étrangers. Voir cependant LACHAT/STASTNY (. 3), p. 586
et CPraBail-BOHNET/BROQUET, art.269a CO N 32.

9 Pour une analyse récente, voir DONATO SCOGNAMIGLIO / NICOLA
STALDER /JOEL HOFSTETTER/ THIERRY LEU/ NICK GLATTLI, Uberprii-
fung des Mietzinsmodells des Bundesamtes fiir Wohnungswesen
(BWO), Berne 2024 (rapport confié a la société IAZIAG par I’Office
fédéral du logement).
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propres est admissible s’il ne dépasse pas ce taux de plus
de 2 points de pourcentage. A ce jour, iln’aenrevanche
pas encore précisé quel rendement est admissible lorsque
le taux hypothécaire de référence dépasse 2%. La ques-
tion fait 'objet de controverses, et plusieurs solutions ont
été proposées en doctrine!°.

Dans les présentations algébriques, il sera supposé que
le nombre de points de pourcentage a ajouter au taux
hypothécaire de référence reste constant, quel que soit ce
taux. Cette hypothese est discutable: il n’est pas exclu
qu’al’avenir, le Tribunal fédéral décide qu’au-dela d’un
taux hypothécaire de référence de 2%, le nombre de
points de pourcentage a ajouter a ce taux diminue. Cer-
taines variations du taux hypothécaire de référence pour-
raient alors ne pas avoir d’effet sur le rendement admis-
sible, dans la mesure ot elles seraient compensées par
des variations du supplément?t. Pour que la méthode re-
lative reste cohérente avec la méthode absolue, il faudrait
alorsadmettre que certaines variations du taux hypothé-
caire aientune incidence sur le loyer, alors que d’autres
n’en aient pas!2. Afin que toutes les variations du taux
hypothécaire de référence aient des effets sur le loyer
admissible lors de ’application de la méthode relative,
on pourrait aussi envisager de recourir a des moyennes
lors de la détermination des variations de loyer appli-
cables. Une telle approche entrainerait toutefois une cer-
taine perte de cohérence aveclaméthode absolue. Compte
tenude'incertitude actuelle sur ce point, il parait raison-
nable de supposer un supplément constant, conformé-
ment a la jurisprudence du Tribunal fédéral lorsque le
taux hypothécaire de référence ne dépasse pas 2%, et peut-
étre aussi a celle qui se développera a I’avenir. Dans les
exemples numériques, il sera supposé que le supplément
a ajouter au taux hypothécaire de référence s’éléve tou-
jours a 2 points de pourcentage.

Apres avoir présenté le modéle de financement sous forme
algébrique, la contribution examine successivement la
maniére de prendre en compte les variations du rende-
ment admissible des fonds propres, dela valeur des fonds
propres, de la rémunération des fonds étrangers, ainsi

10 Voir par exemple EMMANUEL PIAGET, Le rendement net dela chose
louée, in: Bohnet/Carron (édit.), 22¢me Séminaire sur le droit du bail,
Bile 2022, N37ss et SVIT-ROHRER, art.269 CO N7, et les références
citées.

1

—_

Selonl'approche proposée par PIAGET (n.10), N 42, lerendement net
admissible reste constant lorsque le taux hypothécaire de référence
se situe entre 2% et 3,5%. Selon I’'approche proposée par SVIT-
ROHRER, art.269CO N7, ce rendement reste constant lorsque le
taux hypothécaire deréférence varie entre 2% et 2,25%, entre 3% et
3,25%, entre 4% et 4,25%, entre 5% et 5,25%, ainsi qu’entre 6% et
6,25%.

12 Par exemple, selon une méthoderelative cohérente avecI’approche
proposée par PIAGET (n. 10), N 42, une variation du taux hypothécaire
deréférence entre 2% et 3,5% ne devrait pas avoir d’influence sur le
loyer admissible.

que des charges courantes et d’entretien, puis explique
comment prendre en compte simultanément tous ces élé-
ments. [l montre ensuite comment le loyer évolue lorsque
I’'on applique une méthode relative cohérente avec le
critere durendement net, dansle cas otiles variations du
taux hypothécaire de référence s’annulent sur une pé-
riode donnée ou lorsque ce taux reste stable. Enfin, une
conclusion résume les principaux résultats.

II. Laprésentation algébrique du
modeéle de financement

Afin d’analyser I'incidence d’une variation des cofits sup-
portés par le bailleur sur le loyer, il est utile de présenter
la situation sous forme algébrique. Supposons que:

L=loyer au sens strict avant la variation des cofits;

P=prixderevient;

C=charges courantes et d’entretien;;

i =taux hypothécaire de référence;

s =supplément a ajouter au taux hypothécaire de réfé-
rence afin d’obtenir le rendement net admissible
des fonds propres selon I’art. 269 CO;;

a=proportion du prix de revient financée par des
fonds propres;

f =proportion de la rémunération du capital qui sert a
rémunérer les fonds propres; et

q=proportion duloyer quisert a rémunérer le capital
(fonds propres et fonds étrangers).

Par hypothése, avant la variation des cofits, le loyer, soit L,
couvrait larémunération des fonds propres, soit (i +s)aP,
larémunération des fonds étrangers, soit i(1- a)P, et les
charges courantes et d’entretien, soit C. On avait donc
I’égalité suivantei3:

L=(+s)aP+i(1-a)P+C.

La part schématique du loyer qui sert a rémunérer les
fonds propres est égale ala proportion de larémunération
du capital qui sert a rémunérer les fonds propres, soit f,
multipliée parla proportion duloyer qui couvre larému-
nération du capital, soit g. La part schématique du loyer
quisertarémunérer les fonds propres est donc égale a fg.
Sil’on admet que la proportion de la rémunération du ca-
pital qui sert a rémunérer les fonds propres s’éléve a 40%
et que la part duloyer qui couvre la rémunération du capi-
talest de 70%, la part schématique duloyer quisertarému-
nérer les fonds propres s’éléve alors a 40% x70%=28%!4.

13 End’autres termes, le rendement net admissible des fonds propres
était égal auloyer au sens strict, moins lesintéréts sur les fonds étran-
gers et les charges courantes et d’entretien, divisé par les fonds
propres: (i+s)=[L-i(1-a)P-C]/aP.

14 Voir également LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 586 ; SVIT-ROHRER, Re-
marques préliminaires relatives aux art. 269-270e CO N 24.
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Quant ala partschématique du loyer qui sert a rémunérer
les fonds étrangers, elle correspond ala proportion de la
rémunération du capital qui sert a rémunérer les fonds
étrangers, soit (1 - f), multipliée par la proportion du loyer
qui couvre larémunération du capital, soit g. La part sché-
matique duloyer qui sertarémunérer les fonds étrangers
estdoncégalea (1-f)q. Sil’on admet quela proportion de
larémunération du capital qui sert a rémunérer les fonds
propres s’éléve a 40% et que la part du loyer qui couvre
larémunération du capital s’éleve a 70%, la part schéma-
tique du loyer qui sert a rémunérer les fonds étrangers
s’éléve alors a (1-40%) x70% = 42%!5.

Enfin, la part schématique duloyer qui couvre les charges
courantes et d’entretien, soit celle qui ne sert pas a rému-
nérer le capital, est égale a1-¢. Sil'onadmet que la part du
loyer qui sert a rémunérer le capital est égale a 70%, la
part schématique du loyer qui sert a couvrir les charges
courantes et d’entretien s’éleve alors a 1-70%=30%!6.

II1. Le rendement des fonds propres

Laréglementation en vigueur ne prend pas en compte
I’effet d’une variation du taux hypothécaire de référence
sur le rendement admissible des fonds propres!”. Pour-
tant, sile taux hypothécaire de référence varie, alors que
le supplément a ajouter a ce taux pour obtenir le rende-
ment admissible reste constant, le rendement admissible
des fonds propres change!s.

15 Voir également LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 586 ; SVIT-ROHRER, Re-
marques préliminaires relatives aux art.269-270e CO N24.

16 Voir également LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 586 ; SVIT-ROHRER, Re-
marques préliminaires relatives aux art.269-270e CO N24.

17 Voir ZK OR-HIGI/WILDISEN, art.269aN217s.; LACHAT/STASTNY
(n.3), p.586. Voir cependant ELMAR GRATZ, Mietzinsgestaltung,
Zurich/Saint-Gall 1995, p. 91, qui considére quel’art. 13 al. 1 OBLF est
contraire au Code des obligations car ilne prend pas en compte I'inci-
dence des variations du taux hypothécaire de référence sur larému-
nération des fonds propres. Sur lalégalité de ’art. 13 al. 1 OBLF, voir
larrétdu Tribunal fédéral 4C.85/2002 du10juin 2002, consid. 2b.
Dans cetarrét, le Tribunal fédéral semble toutefois se prononcer sur
la question de I'utilisation de valeurs schématiques pour calculer la
variation de larémunération des fonds étrangers, plutot que sur celle
del’absence de prise en compte de la variation du rendement des
fonds propres. A noter que, selon I’art. 13 al. 3 OBLF, «sile loyer est
calculé durablement surlabase des cofits, a’exclusion des critéres
desloyers usuels dans le quartier et de la compensation du renché-
rissement, le bailleur peut, en cas de hausse du taux hypothécaire,
répercuter sur le loyer 'augmentation des charges relatives a I’en-
semble du capital investi». Cette hypothese, qui est rare en pratique,
n’est pas abordée dans la présente contribution. Sur cette régle-
mentation, voir LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 590s. et SVIT-ROHRER,
art.269aCON50s.

18 Letauxhypothécaire deréférence est untaux nominal et nonuntaux
réel. Silahausse (baisse) de ce taux résulte d'une hausse (baisse) de
I'inflation anticipée, elle ne représente en réalité pas une hausse
(baisse) des cotits supportés par le propriétaire. Voir THOMAS VON
UNGERN-STERNBERG, Bases économiques pour une loi sur la protec-
tion des locataires, Lausanne 1997, p.1ss. Afin que'adaptation sché-
matique du loyer selon la méthode relative soit cohérente avecle

Par exemple, sile taux hypothécaire de référence aug-
mente de 0,25 point de pourcentage, le taux d’augmen-
tation du rendement admissible des fonds propres est
donné par [0,25%/(i+s)]. Ainsi, sile taux hypothécaire de
référence passe de 1,5% a1,75% et que sreste constant a
2 points de pourcentage, le taux d’augmentation duren-
dement admissible des fonds propres s’éleve a [0,25%/
(1,5%+2%)] =7,14%.

Certains ont tenté de justifier cette absence de prise en
compte dela variation du taux hypothécaire deréférence
sur le rendement des fonds propre en prétendant que la
rémunération des fonds propres ne représentait pas véri-
tablement un coft pour le propriétaire!?. Pourtant, en
investissant des fonds propres dans ’immeuble, le pro-
priétaire renonce a larémunération qu’il aurait pu obte-
nir ala place sur un autre investissement comparable, ce
quireprésente pour lui un coit2°. Par conséquent, toutes
choses égales par ailleurs, une hausse durendement des
fonds propres augmente larémunération a laquelle le pro-
priétaire renonce, ce qui représente une hausse du cofit
de son investissement. A I'inverse, une baisse du rende-
ment des fonds propres réduit la rémunération a laquelle
ilrenonce, ce qui représente une baisse du cotit de son
investissement.

Afin de tenter de justifier ’'absence de prise en compte de
lavariation du taux hypothécaire de référence sur leren-
dement admissible des fonds propres, il a aussi été relevé
que les fonds propres «bénéficient déja de la compensa-
tion du renchérissement »21. Cette justification semble
toutefois peu convaincante, dans la mesure otila compen-
sation durenchérissement ne vise pas a prendre en compte
la variation du rendement des fonds propres, soit une va-
riation de (i + s), mais a prendre en compte une variation
delavaleur des fonds propres, soit une variation de aP.

Pour justifier cette absence de prise en compte de la va-
riation du taux hypothécaire sur le rendement admissible
des fonds propres, il a également été avancé que cette
regle s’applique tant en cas de hausse que de baisse du
taux, et que «amoyen et along terme, le bailleur n’est pas
désavantagé »22. Cependant, sil’'on admet que les hausses
etles baisses se compensent, il semblerait logique de re-
noncer aussi a prendre en compte I’effet des variations

critére durendement net del’art. 269 CO, il faut toutefois se baser,
lorsdel'application de laméthoderelative, sur les variations du taux
hypothécaire deréférence, car c’est ce taux (nominal) qui est utilisé
lors de I’application du critére du rendement net.

19 Voir LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 586.

20 Apparemment également dans ce sens GRATZ (n.17), p.91. Sur la
notion de cofit au sens économique, voir par exemple NICHOLAS
GREGORY MANKIW, Principles of Economics, Orlando 1997, p. 5s. et
PAUL KRUGMAN /ROBIN WELLS, Economics, New York 2006, p.7s.

21 Voir LACHAT/STASTNY (1. 3), p. 586.

22 Voir LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 587.
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du taux hypothécaire de référence sur la rémunération
des fonds étrangers. En d’autres termes, il s’agit en réalité
d’'un argument pour renoncer entiérement a prendre en
compte I’effet des variations du taux hypothécaire de ré-
férence, tant sur lerendement des fonds propres que sur
larémunération des fonds étrangers, plutét qu'un argu-
ment en faveur d’un traitement différencié.

Le tableau1présente les taux d’augmentation durende-
ment des fonds propres en cas de hausse du taux hypothé-
caire deréférence de 0,25 point de pourcentage, pour un
taux hypothécaire de référence quise situe entre 1% et 8%,
en faisant ’hypothese que s reste constant a 2 points de
pourcentage23. Sil’'onretenait un s plus petit — par exemple
0,5 point de pourcentage —les taux d’augmentation du
rendement des fonds propres seraient plus élevés24,

Tableau1

Taux hypothécaire de
référence avant la hausse

Taux d’augmentation du
rendement des fonds propres
en cas de hausse du taux
hypothécaire de référence de
0,25 point de pourcentage

1% 8,33%
1,25% 7,69%
1,5% 7,14%
1,75% 6,67%
2% 6,25%
2,25% 5,88%
2,5% 5,56%
2,75% 5,26%
3% 5%
3,25% 4,76%
3,5% 4,55%
3,75% 4,35%
4% 4,17%
4,25% 4%
4,5% 3,85%
4,75% 3,7%
5% 3,57%
5,25% 3,45%
5,5% 3,33%
5,75% 3,23%
6% 3,12%
6,25% 3,03%
6,5% 2,94%
6,75% 2,86%
7% 2,78%
7,25% 2,7%
7,5% 2,63%
7,75% 2,56%

23 Dans chaque cas, le taux d’augmentation s’éleve a [0,25%/(i +2%)].

24 [0,25%/(i+0,5%)] > [0,25%/(i +2%)]. Si les variations de i étaient com-
pensées par des variations de s, comme le proposent certains auteurs
dans certaines situations (voir les références citées ci-dessus a la
n.10), le rendement admissible resterait inchangé.

Siplusieurs hausses successives du taux hypothécaire de
référence de 0,25 point de pourcentage doivent étre prises
en compte, le taux cumulé de variation durendement des
fonds propres devrait se calculer en multipliant successi-
vement 1 plus chaque taux d’augmentation, puis en sous-
trayant1. Par exemple, sile taux hypothécaire de référence
passe de1,5% a 2%, le taux cumulé d’augmentation duren-
dement des fonds propres devrait s’élever a (1 +7,14%) x
1+6,67%)-1=14,29%.

En cas de baisse du taux hypothécaire de référence, le
rendement des fonds propres devrait étre réduit propor-
tionnellement. Par exemple, si le taux hypothécaire de
référence passe de 1,75% a1,5%, le taux de réduction du
rendement des fonds propres devrait étre égal a (107,14 -
100) /107,14 =6,66%. S’il passe de 2% a 1,5%, le taux de ré-
duction devrait s’élever a (114,29 -100) / 114,29=12,5%.

IV. Lavaleur des fonds propres

Letaux de variation du loyer résultant d’une variation de
lavaleur des fonds propres devrait étre égal ala part sché-
matique duloyer quisertarémunérer les fonds propres,
multipliée par le taux de variation de la valeur des fonds
propres admis en application du critére durendement net.

Selonl’art. 16 OBLF, pour tenir compte de I’évolution de la
valeur des fonds propres, le loyer doit étre indexé sur 40%
delavariation deI'indice suisse des prix alaconsommation
(«IPC») depuisla derniére fixation duloyer2s. Par exemple,
sil'IPC aaugmenté de 10% depuis la derniere fixation du
loyer, 'augmentation de loyer s’éléve & 40% x 10% = 4%.

Sil’on admet, comme le fait le Tribunal fédéral26, que lors
del’application du critére du rendement net, la valeur des
fonds propres doit étre indexée sur 100% de la variation
del'IPC, le taux de variation du loyer devrait correspondre
alapartduloyer destinée arémunérer les fonds propres,
soit fg, multipliée par le taux de variation de I'IPC. Sil’'on
désigne par mle taux de variation de 'IPC, le taux de varia-
tion du loyer devrait étre égal a fgm. Sil’on admet, comme
le Conseil fédéral, que la part schématique du loyer qui
sertarémunérer les fonds propres s’éleve a 28%, il serait
par conséquent plus cohérent d’ajuster le loyer sur 28% de
la variation de I'TPC27.

25 Voir LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 626 ; SVIT-ROHRER, art.269a CON110.

26 ATF 14711114, consid.8.3.

27 Dans ce sens également LACHAT/STASTNY (n.3), p.627; BSKORI-
WEBER, art.269aN18. Voir aussi, dans le méme sens, une proposi-
tion du Conseil fédéral de modification de ’OBLF du 10avril 2024
(Mesures ciblées pour atténuer les hausses de loyers). Voir toutefois
ATF 12011100, consid. 5a; CPraBail-BOHNET/BROQUET, art.269a CO
N118; SVIT-ROHRER, art.269a CO N 110.
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Cette affirmation repose sur ’hypothése que, lors de ’ap-
plication du critére du rendement net, les fonds propres
sont ajustés sur 100% de la variation de I'IPC. Cette ap-
proche est toutefois critiquée par certains auteurs, car
elle peut conduire a des résultats trés éloignés de I’évolu-
tionréelle delavaleur des fonds propres?s. Par exemple,
entre 2008 et 2024, I'indice (suisse) des prix de 'immobi-
lier résidentiel de la société Wiiest Partner, publié sur le
site de la Banque nationale suisse, aaugmenté d’environ
77%2°. Pour un immeuble financé a 40% par des fonds
propres en 2008, cela correspond a un taux d’augmen-
tation de la valeur des fonds propres de 192,5%3°, ce qui
dépasse considérablement celui de I’'IPC, qui n’est que de
5,69% sur la méme période3i.

Quelle serait la situation si, lors de I'application du critére
durendement net, onindexaitla valeur de'immeuble —
plutot que celle des fonds propres —sur 100% de la varia-
tion de 'IPC, comme le suggerent certains auteurs32? Dans
ce cas, letaux de variation de la valeur des fonds propres
correspondrait au taux de variation de I'IPC, divisé parla
proportion schématique du prix de revient financée par
des fonds propres33. Cela ne permettrait pas non plus
toujours derefléter correctement I’évolution de la valeur
réelle des fonds propres34. Par exemple, entre 2008 et
2024, pour un immeuble financé a 40% par des fonds
propres en 2008 et dont la valeur a évolué selon I'indice des
prix de 'immobilier résidentiel, cette approche condui-
rait a une augmentation de la valeur estimée des fonds
propres de 5,69%/40% =14,23%, soit un résultat trés éloi-
gnédel'augmentation dela valeur réelle des fonds propres
qui, comme onl'avu, s’éléve a environ 192,5% sur laméme
période.

28 Voir LAURENT BIERI, Rendement net de la chose louée et réévalua-
tion des fonds propres, sui generis 2022, N1ss et NICOLAS DAINA, La
détermination du loyer admissible, Bale 2023, N152ss et N369ss, et
lesréférences citées. Dans ce également BERNARD CORBOZ, Le loyer
abusifausens de ’AMSL, Droit de la construction 1982, p. 30ss.

2

©

Entre 2008 et 2024, I'indice est passé de 91,52 161,7, ce qui correspond
aune hausse de (161,7 - 91,5)/91,5=77%. Voir BNS du 22 décembre 2025
(indice des prix de 'immobilier — Suisse — Année).
30 [(100x(1+77%)-60)-(100-60)]/(100-60)=192,5%.
3

—

Entre 2008 et 2024, I'IPC est passé de 103,7 4 109,6, ce qui corres-
pond aune hausse de (109,6 -103,7)/103,7=15,69%. Voir Office fédéral
delastatistique du 3 décembre 2025 (IPC, indice total sur toutes les
bases d’indice [TABLEAUX D’INDEXATION]).

32 Voir ZK OR-HIGI/WILDISEN, art.269 N190ss.

Pour tenir compte de I’évolution de la valeur réelle des
fonds propres, il faudrait, lors de I’application du critére
durendement net, se fonder sur la valeur réelle de I'im-
meuble, diminuée des fonds étrangers35s. Cette valeur
pourrait étre estimée a partir d’expertises immobilieres
ou en se basant sur I’évolution d’un indice immobilier
pertinent pour larégion concernée3s.

Si une telle approche était suivie lors de I’application du
critére durendement net des fonds propres, cela devrait
serefléter dans les regles d’adaptation du loyer selon la
méthode relative. Il serait alors pertinent d’ajuster la
valeur des fonds propres en fonction de la variation d’un
indice reflétant la valeur des immeubles locatifs dans la
région concernée. Le taux de variation de la valeur des
fonds propres correspondrait dans ce cas au taux de va-
riation de I’indice retenu, divisé par la proportion de
fonds propres admise schématiquements?. Par exemple,
sil'indice retenu augmente de 10%, et que 'on admet une
proportion schématique de fonds propres de 40%, le taux
d’augmentation de la valeur des fonds propres devrait
s’élever a10%/40% =25%.

A noter qu’une hausse des taux hypothécaires tend a
faire baisser la valeur des immeubles, et donc celle des
fonds propres, tandis qu’une baisse des taux hypothé-
caires tend a augmenter la valeur des immeubles, et
donc celle des fonds propres38. Par conséquent, la prise
en compte de la variation de la valeur réelle des fonds
propres pourrait, dans une certaine mesure, compen-
ser les effets des variations du taux hypothécaire sur le
rendement admissible.

V. Larémunération des fonds
étrangers

Selonl’art. 13 al. 1 OBLF, une augmentation du taux hypo-
thécaire de référence de 0,25 point de pourcentage
donne droit a une hausse de loyer de 2% quand le taux
hypothécaire de référence dépasse 6%, a une hausse de
loyer de 2,5% quand le taux hypothécaire de référence se
situe entre 5 et 6%, et a une hausse de loyer de 3% quand

35 Voir aussi BIERI (n. 28), N27ss ; CORBOZ (1. 28), p. 30 ss ; DAINA (1. 28),
N152sset N369ss.

36 Surl’estimation delavaleur desfonds propres, voir aussi BIERI (n. 28),
N27ss; CORBOZ (n.28), p. 30ss ; DAINA (1. 28), N152ss et N369ss.

3

w

La nouvelle valeur des fonds propres est égale a la valeur de I'im-
meuble ajustée sur 'IPC, moins la valeur (supposée constante) des
fonds étrangers. Sil’on appelle c le taux de croissance des fonds
propres et tle taux de variation de 'IPC, on obtient I’égalité suivante:
aP(1+c)=P(1+m)-(1-a)P.Par conséquent, a(1+¢)=(1+1)-(1-a), ce qui
implique que a+ac=m+a, etdonc que c=T/a.

34 Voir aussi BIERI (n. 28), p. 75132 ; CORBOZ (0. 28), p. 31; DAINA (n. 28),
N163ss.

37 Sil’on appelle g le taux de variation de I'indice immobilier, le taux
de variation des fonds propres est égal a g/a. Voir ladémonstration
figurant alan. 33 ci-dessus, en remplacgant 1 par g.

38 Sur l'effet des taux d’intérét sur les prix des logements en Suisse,
voir JORG SCHLAPFER / MARCO SCHMID / JON BRACHER / CLAUDIO MA-
RONGIU, Hausse des taux d’intérét: effets sur la construction et les
prix des logements, Berne 2024 (étude confiée a la société Wiiest
Partner AG par I'Office fédéral du logement).
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le taux hypothécaire de référence est inférieur a 5%3°.
Une baisse du taux hypothécaire de référence donne droit
auneréduction proportionnelle du loyer.

Pour établir ces pourcentages, le Conseil fédéral a sup-
posé quelavaleur des fonds étrangers restait constante, ce
quisemble raisonnable dansle cadre d’une réglementa-
tion schématique. Par conséquent, sile taux hypothécaire
de référence augmente de 0,25 point de pourcentage, le
taux d’augmentation de larémunération des fonds étran-
gers s’éleve a (0,25%/i)40. Pour obtenir le taux de hausse
duloyer, il faut encore multiplier ce pourcentage par la
partschématique duloyer consacrée a larémunération
des fonds étrangers. Le taux de hausse du loyer est donc
égal a(0,25%/i)(1-f)g. Sil’on admet que larémunération
des fonds étrangers représente 42% du loyer, le taux de
hausse du loyer s’éléve a (0,25%/i) x 42%. Par exemple, si
le taux hypothécaire de référence passe de 5% a 5,25%, le
taux d’augmentation s’éleve a (0,25%/5%) x 42% =2,1%, ce
quiaétéarrondia2,5% al’art.13al. 1 OBLF41L.

Sile taux hypothécaire de référence est proche de 5%, les
arrondis retenus a I’art. 13 al. 1 OBLF ne sont pas trop
éloignés des valeurs exactes. En revanche, les écarts
deviennent importants lorsque le taux hypothécaire de
référence est particuliéerement bas#2. Par exemple, sile
taux hypothécaire de référence passe de 1,5% a1,75%,
le taux d’augmentation du loyer devrait se monter a
(0,25%/1,5%) x 42% =7%, alors que I’art. 13 al. 1 OBLF pré-
voit dans ce cas un taux d’augmentation de 3%. Le pro-
bléeme se pose également, mais dans une moindre me-
sure, lorsque le taux hypothécaire de référence est par-
ticuliérement élevé. Par exemple, sile taux hypothécaire
deréférence passe de 7,75% a 8%, le taux d’augmentation
duloyer devrait se monter a (0,25%/7,75%) x 42%=1,35%,
alors que ’art. 13 al. 1 OBLF prévoit dans ce cas une aug-
mentation de 2%. Le tableau 2 présente les pourcentages
correctslorsquele taux hypothécaire de référence se situe
entre 1% et 8%43.

39 Pour des présentations dusystéme en vigueur, voir LACHAT/STASTNY
(n.3), p. 585ss et SVIT-ROHRER, art.269a CO N 41ss.

40 S’agissant du fait que le taux hypothécaire de référence est un taux
nominal et non un taux réel, voir ci-dessus n. 18.

41 Voir aussi LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 588.

42 Selon LACHAT/STASTNY (n.3), p. 588 n128, «I’arrondi est favorable
aux bailleurs au-dela d’un taux hypothécaire de 3,5%; en deca, il
profite aux locataires ».

Tableau 2

Taux hypothécaire de
référence avant la hausse

Taux d’augmentation du loyer
résultant de la hausse dela
rémunération des fonds étran-
gers, lorsque le taux hypothé-
caire de référence augmente de
0,25 point de pourcentage.

1% 10,5%
1,25% 8,4%
1,5% 7%
1,75% 6%
2% 5,25%
2,25% 4,67%
2,5% 4,2%
2,75% 3,82%
3% 3,5%
3,25% 3,23%
3,5% 3%
3,75% 2,8%
4% 2,62%
4,25% 2,47%
4,5% 2,33%
4,75% 2,21%
5% 2,1%
5,25% 2%
5,5% 1,91%
5,75% 1,83%
6% 1,75%
6,25% 1,68%
6,5% 1,62%
6,75% 1,56%
7% 1,5%
7,25% 1,45%
7,5% 1,4%
7,75% 1,35%

Pour tenir compte de plusieurs hausses successives du
taux hypothécaire de référence, il est généralement admis
qu’il faut additionner les pourcentages prévusal’art. 13
al.1OBLF#4, Il serait toutefois plus rigoureux, pour obte-
nir le taux cumulé d’augmentation, de multiplier succes-
sivement 1 plus chaque taux d’augmentation, puis de sous-
traire 145. Par exemple, sile taux hypothécaire de référence
passe de1,5% a 2%, plutdét quun taux d’augmentation de
7% +6%=13%, il faudrait admettre un taux d’augmentation
de (1+7%) x(1+6%)-1=13,42%.

VI. Les charges courantes et
d’entretien

Selon le droit en vigueur, pour tenir compte de I’évolu-
tion des charges courantes et d’entretien, il faut ajouter

44 Voir par exemple LACHAT/STASTNY (1. 3), p. 588.

43 Danschaque cas, le taux d’augmentation du loyer s’éléve a (0,25%/1) x
42%.

45 Voir déja PIERRE TERCIER / LAURENT BIERI/BLAISE CARRON, Les
contrats spéciaux, 5¢meéd., Genéve et al. 2016, N2136.
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au loyer la différence entre la moyenne de ces charges
durant les années précédant la nouvelle fixation du loyer
et la moyenne de ces charges durant les années précé-
dant la derniére fixation du loyer4¢. Par exemple, si la
moyenne des charges courantes et d’entretien passe de
6000 francs a 7000 francs par an, la hausse du loyer an-
nuelle est de 7000 - 6000 francs=1000 francs#”.

Pour déterminer I’évolution des charges courantes et
d’entretien, il faut en principe se baser sur des variations
effectives, ce qui nécessite des collectes de données spé-
cifiques pour chaque bien. Le recours a des forfaits n’est
admis qu’a titre exceptionnel4s.

Dans le cadre de la méthode relative, qui vise une adap-
tation schématique du loyer, il serait plus cohérent de
retenir une approche plus standardisée, comme pour
la détermination de I'incidence des variations du taux
hypothécaire de référence+s.

Si ’on admet que les charges courantes et d’entretien
évoluent selon I'IPC, ce qui semble raisonnable, le loyer
devrait étre indexé sur la part schématique du loyer al-
louée aux charges courantes et d’entretien, soit (1-g),
multipliée par le taux de variation de I'IPC depuis la der-
niere fixation du loyer, soit 1. En d’autres termes, le taux
de variation du loyer devrait correspondre a (1 - g)m. Par
exemple, sil’'on admet que la part schématique du loyer
allouée aux charges courantes et d’entretien s’éléve a
30% et que I'IPC a augmenté de 5% depuis la derniere
fixation du loyer, la hausse de loyer devrait s’élever a
30%x5%=1,5%.

VII. Laprise en compte simultanée
de tous les éléments

Les sections précédentes ont présenté séparément la
maniéere de prendre en compte les variations durende-
ment admissible des fonds propres, de la valeur des fonds
propres, de larémunération des fonds étrangers, et des
charges courantes et d’entretien afin d’arriver a un résul-
tat cohérent avec le critére du rendement net.

46 Pour une présentation du systéme en vigueur, voir LACHAT/STASTNY
(n.3), p.-594ss; SVIT-ROHRER, art.269a CO N 34ss.

47 S’il faut répartir la hausse entre plusieurs locataires, voir LACHAT/
STASTNY (n. 3), p. 600s.

48 Voir Arrétdu Tribunal fédéral4A _515/2024 du 3 mars 2025 consid. 4.1.2;
LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 5955s et SVIT-ROHRER, Remarques préli-
minaires relatives aux art. 269-270e CON 26s. et art.269a CO N 34ss.

49 Dans ce sens également SVIT-ROHRER, Remarques préliminaires
relatives aux art.269-270e CO N 26s., et les références citées. Voir
aussi LACHAT/STASTNY (n. 3), p. 595 n176, qui relévent que «bien
quétrangers au systeme d’un loyer fondé sur les cofits, les forfaits ne
devraient pas étre a priori exclus, pour des motifs de simplification,
ala condition qu’ils soient établis sur des bases paritaires, et qu’ils
soient suffisamment différenciés ».

Pour prendre en compte simultanément tous ces élé-
ments, il faut commencer par calculer le taux de varia-
tion du loyer lorsque le rendement et la valeur des fonds
propres varient simultanément. Pour ce faire, il faut
d’abord calculer le taux de variation de la rémunération
des fonds propres en multipliant 1 plus le taux de variation
durendement admissible des fonds propres par 1 plusle
taux de variation de'IPC, puis en soustrayant 1. Dans un
deuxieme temps, il faut encore multiplier ce taux de va-
riation de la rémunération des fonds propres par la part
schématique du loyer qui rémunere les fonds propress°.
Par exemple, si’on admet que le taux hypothécaire de
référence aaugmenté de 1,5% a1,75%, ce qui implique un
taux d’augmentation du rendement admissible des fonds
propres de 7,14%, que 'IPC a augmenté de 5%, et que la
partschématique duloyer qui rémuneére les fonds propres
s’éleve a 28% du loyer, le taux d’augmentation du loyer
résultant de 'augmentation de larémunération des fonds
propres s’éleve a [(1+7,14%) x (1+5%) - 1] x28% = 3,5%51.

Pour obtenir le taux de variation total du loyer, il faut en-
suite ajouter au pourcentage de variation du loyer justifié
par la variation de la rémunération des fonds propres le
pourcentage de variation du loyer justifié parla variation
delarémunération des fonds étrangers, ainsi que le pour-
centage justifié par la variation des charges courantes et
d’entretien>2. Par exemple, supposons que, depuis la der-
niére fixation du loyer, le taux hypothécaire de référence
est passé de 1,5% a1,75% et que I'IPC a augmenté de 5%.
Admettons également que la part schématique duloyer
allouée alarémunération des fonds propres s’éleve a 28%,
celle allouée a larémunération des fonds étrangers a 42%
et celle allouée aux charges courantes et d’entretien a 30%.
Avec ces hypothéses, on avu que le taux d’augmentation
duloyer permettant de tenir compte de la hausse duren-
dement et de la valeur des fonds propres est de 3,5%, ce-
lui permettant de tenir compte de lahausse de larémuné-
ration des fonds étrangers est de 7%, et celui permettant
de tenir compte de la hausse des charges courantes et d’en-
tretien est de 1,5%. Au total, lahausse de loyer devrait par
conséquent s’élever a 3,5%+7% +1,5%=12%.

Cet exemple met en évidence que sil’on applique une mé-
thode relative cohérente avec le critére du rendement net
en vigueur, l'effet d’une variation du taux hypothécaire

50 Algébriquement, le taux de variation duloyer résultant dela varia-
tion de la rémunération des fonds propres est égal a [[[1+[0,25%/
@+l x@+m]-1] % fg.

51 Encasdebaisse dutaux hypothécaire de référence, il faudrait pro-
céder demaniére similaire. Par exemple, si, depuis la derniére fixa-
tion du loyer, le taux hypothécaire de référence est passé de1,75% a
1,5% et que I'IPC a augmenté de 5%, le taux de variation du loyer de-
vraits’élever a [(1-6,66%) x (1+5%) -1] x28% =- 0,56%, soit une baisse
de 0,56%.

52 Algébriquement, le taux de variation total du loyer est égal a
[[[1+[0,25%/(i +)]] x 1+ )] - 1] x fq +(0,25%/)(1 - f)q + (1 - @)Tt.
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de référence sur le loyer peut étre considérable, surtout
lorsque ce taux est relativement bas.

Atitre de comparaison, avec les mémes hypothéses, selon
la méthode relative en vigueur, le taux d’augmentation
permettant de tenir compte de la hausse de la valeur des
fonds propres serait égal a 40% de la hausse de I'IPC, soit
40% x 5% =2%, et celui permettant de prendre en compte
lahausse delarémunération des fonds étrangers serait de
3%. Par ailleurs, si’on admet que les charges courantes et
d’entretien représentent 30% du loyer et évoluent selon
I'IPC, le taux d’augmentation permettant de prendre en
compte la hausse des charges courantes et d’entretien
s’éléverait a 30% x 5%=1,5%. Au total, la hausse de loyer
s’éleverait par conséquent a 2% +3%+1,5%=6,5%.

VIII. L’évolution du loyer lorsque les
variations du taux hypothécaire
s’annulent

Sil’on applique la méthode relative et que les variations
dutaux hypothécaire de référence s’annulent sur une cer-
taine période, ou si ce taux reste stable, seules les varia-
tions de la valeur des fonds propres et des charges cou-
rantes et d’entretien doivent étre prises en compte pour
déterminer le loyer a la fin de la période considérée. Il
parait deés lors intéressant d’examiner I’évolution du
loyer selon la méthode relative lorsque les variations du
taux hypothécaire de référence s’annulent sur une cer-
taine période ou lorsque ce taux reste stable. L’évolution
du loyer dépend alors de la maniére dont sont prises en
compte I’évolution de la valeur des fonds propres et celle
des charges courantes et d’entretien.

Siles variations du taux hypothécaire de référence s’an-
nulent sur une certaine période, ous’il n’y a pas de varia-
tion, la méthode relative qui a été identifiée dans cette
contribution comme la plus cohérente avec le critére du
rendement net actuellement en vigueur revient a indexer
leloyer sur un pourcentage de la variation de I'IPC égal a
la part schématique duloyer allouée a larémunération
desfonds propres, additionnée a celle allouée aux charges
courantes et d’entretiens3. Sil’on admet que la part sché-
matique du loyer allouée a la rémunération des fonds
propres s’éléve a 28% et que celle allouée aux charges cou-
rantes et d’entretien s’éléve a 30%, celarevient a indexer
le loyer sur 28% +30% = 58% de la variation de I'IPC durant
la période considérée.

Qu’en est-il si I'on fait les mémes hypothéses s’agissant
dutaux hypothécaire de référence, mais que 'on admet
que c’est la valeur de I'immeuble — plut6t que celle des

53 Algébriquement, le taux de variation duloyer est égal a (fg+ (1-g))m.

fonds propres — qui devrait étre entierement indexée sur
la variation de I'IPC lors de I’application du rendement
net? Dans ce cas, ’adaptation revient a indexer le loyer
sur un pourcentage de variation de I'IPC correspondant
alapartschématique duloyer allouée ala rémunération
des fonds propres, divisée par la part schématique du prix
de revient financée par des fonds propres54, puis addi-
tionnée ala part schématique duloyer allouée aux charges
courantes et d’entretien5s. Par exemple, sil’'on admet que
la part schématique du loyer destinée a la rémunération
des fonds propres s’éleve a 28%, que celle allouée aux
charges courantes et d’entretien s’éléve a 30%, et que la
proportion schématique du prix derevient financée par
des fonds propres s’éléve a 40%, le pourcentage d’augmen-
tation du loyer s’éleverait alors a 28%/40% + 30%=100%
delavariation de I'IPC durant la période considérée.

Toujours avec les mémes hypothéses s’agissant du taux
hypothécaire de référence, mais en admettant quela va-
leur de 'immeuble devrait étre indexée sur un indice
immobilier lors de I'application du critére du rendement
net, le taux de variation du loyer serait égal au taux de
variation de I'indice immobilier divisé parla part schéma-
tique du prix derevient financée par des fonds propresse,
puis multiplié par la part schématique du loyer allouée
alarémunération des fonds propres, auquel s’ajouterait
un pourcentage de variation de I'IPC correspondant a la
partschématique du loyer allouée aux charges courantes
et d’entretien5’.

Enfin, toujours avec les mémes hypotheéses s’agissant du
taux hypothécaire de référence, laméthode relative en
vigueur — qui prévoit une indexation du loyer sur 40% de
la variation de I'IPC — correspond a une indexation du
loyer sur 40% de la variation de I'IPC, plus le pourcentage
delavariation de'IPC nécessaire pour tenir compte de la

54 Voir ci-dessus n. 33.

55 Algébriquement, le taux de variation duloyer est égala (fg/a+(1-g))m.
Anoter quesis, soit le supplément a ajouter au taux hypothécaire
de référence afin d’obtenir le rendement net admissible est négli-
geable, alors f=a, etle taux de variation du loyer est égal a m quelles
quesoientlesvaleursdef, deaetdegq. Les valeursdef, deaetdegne
joueraient pas non plus de role si ’'on admettait que c’est le rende-
ment net de 'investissement, plutot que lerendement net des fonds
propres, qui est déterminant lors de I’application du critére duren-
dement net (art. 269 CO). En effet, sil’on désigne par kle supplément
aajouter au taux hypothécaire de référence afin d’obtenir le rende-
ment net admissible de I'investissement — ce supplément pourrait
par exemple étre égal 3 40% xs —, le loyer admissible serait égal a
(i+k)P+C.Letaux devariation duloyer correspondraitalors ala part
duloyer quisertarémunérer le capital (fonds propres et fonds étran-
gers), multipliée par m, plus la part du loyer destinée a rémunérer
les charges courante et d’entretien, également multipliée par 1. En
d’autres termes, le taux de variation duloyer serait égal fri + (1 - )m=m,
quelles que soientles valeursde f, deaetdegq.

56 Voir ci-dessusn. 37.

57 Algébriquement, sil’on désigne par gletaux de variation de’indice
immobilier, le taux de variation du loyer serait égal a (g/a)fg+(1-g)m.
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variation des charges courantes et d’entretien. Sil’on sup-
pose que les charges courantes et d’entretien représentent
30% duloyer et évoluent selon I'IPC, on arrive a un résultat
équivalent a une indexation duloyer sur 40% +30%=70%
delavariation de 'IPC durant la période considéréess.

IX. Conclusion

L’analyse qui préceéde repose sur I’idée que laméthode
relative doit permettre d’adapter le loyer de maniére sché-
matique en cas de variation des cofits supportés par le
bailleur, afin d’arriver approximativement au résultat
auquel on arriverait en appliquant le critére du rende-
ment net. Dans cette perspective, quatre faiblesses de la
méthode relative actuellement en vigueur ont été mises
en évidence.

Premiérement, il n’est pas cohérent avecle critére duren-
dement net d’ignorer I'effet des variations du taux hypo-
thécaire de référence sur le rendement admissible des
fonds propres.

Deuxiemement, pour tenir compte de maniére cohérente
delavariation dela valeur des fonds propres, I’ajustement
duloyer devrait se faire sur la part schématique du loyer
quisert arémunérer les fonds propres, multipliée par le
taux de variation de la valeur des fonds propres admis en
application du critére du rendement net.

Troisiéemement, les pourcentages prévus actuellement
par ’OBLF pour tenir compte de I'effet des variations du
taux hypothécaire de référence sur larémunération des
fonds étrangers ne sont pas adaptés lorsque le taux hypo-
thécaire de référence est particuliéerement bas.

58 PHILIPPE FAVARGER / PHILIPPE THALMANN, Le secrets de 'expertise
immobiliére, 5¢me éd., Lausanne 2018, p. 97, relévent que «siles frais
d’exploitation représentent 25% du revenu locatifs et suivent I'infla-
tion, [’OBLF] permet d’augmenter réguliérement le loyer de 65%
(25% pour ’'augmentation des frais et 40% pour le maintien du pou-
voir d’achat du capital exposé aux risques) ».

Quatriemement, il serait plus cohérent avecl'objectif d’une
adaptation schématique du loyer d’admettre une prise en
compte plus standardisée de I'évolution des charges cou-
rantes et d’entretien. Sil’on admet que les charges cou-
rantes et d’entretien évoluent selon I'IPC, le loyer devrait
étreindexé surla part schématique du loyer allouée aux
charges courantes et d’entretien, multipliée par le taux
de variation de I'IPC depuis la derniére fixation du loyer.

Par ailleurs, cet article a mis en évidence que sil’on ap-
plique la méthode relative et que les variations du taux
hypothécaire de référence s’annulent sur une certaine
période, oussi ce tauxreste stable, seules les variations de
la valeur des fonds propres et des charges courantes et
d’entretien doivent étre prises en compte pour détermi-
ner le loyer ala fin de la période considérée. L’évolution
duloyer dépend alors du systéeme retenu.

Sil’on admet que la part schématique du loyer allouée a
larémunération des fonds propres s’éleve a 28% et celle
allouée aux charges courantes et d’entretien a 30%, la mé-
thode relative identifiée dans cette contribution comme
la plus cohérente avec le critére du rendement net en vi-
gueur revient alors a indexer le loyer sur 58% de la varia-
tion de 'IPC durant la période considérée.

Avecles mémes hypothéses, mais en admettant que c’estla
valeur de 'immeuble — plut6t que celle des fonds propres —
qui devrait étre entiéerement indexée sur la variation de
I'IPClors de’application du rendement net, I'adaptation
reviendrait a indexer le loyer sur 100% de la variation de
I'IPC.

Enfin, sil’on retenait une indexation dela valeur de I'im-
meuble sur un indice immobilier lors de I'application du
critére durendement net, le taux de variation du loyer
correspondrait au taux de variation de cet indice, divisé
par la part schématique du prix de revient financée par
des fonds propres, puis multiplié par la part schématique
du loyer allouée a la rémunération des fonds propres,
auquel s’ajouterait le taux de variation de 'IPC multiplié
par la part schématique du loyer allouée aux charges
courantes et d’entretien.
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Abstract

Dieser Artikel hebt vier Schwiichen der relativen Methode
zur Mietzinsanpassung hervor : (1) die Nichtberiicksichti-
gungder Auswirkungenvon Anderungen des Referenzzins-
satzes auf die zuldssige Eigenkapitalrendite; (2) die frag-
wiirdige Wahl des Prozentsatzes des Landesindexes der Kon-
sumentenpreise, der zur Anpassung des Eigenkapitalwerts
herangezogenwird; (3) die Unangemessenheit der Prozent-
sdtze zur Berechnung der Auswirkungen der Anderungen
des Referenzzinssatzes auf die Verzinsung des Fremdkapi-
tals, insbesondere bei einem niedrigen Referenzzinssatz;
und (4) die fehlende Pauschalierung bei der Beriicksichti-
gungder Schwankungen der Betriebs- und Unterhaltskos-
ten. Der Artikel schldgt Anpassungen vor, um diese Schwd-
chen zu beheben, und zeigt zugleich, wie sich der Mietzins
entwickelt, wenn eine relative Methode angewendet wird,
die mitdem Kriterium der Nettorendite iibereinstimmt, sei
es, dass sich die Anderungen des Referenzzinssatzes iiber
einen bestimmten Zeitraum aufheben, sei es, dass dieser
stabil bleibt.
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