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I’impot sur le revenu, respectivement a 1'impot sur
le bénéfice, pour les revenus ne provenant pas d’im-
meubles en propriété directe.

3.2 Impot sur la fortune, respectivement impot
sur le capital

Les principes applicables a I'imp6t sur le revenu
sont applicables a I’impdt sur la fortune pour les per-
sonnes physiques, respectivement a 1’imp0ot sur le ca-
pital pour les personnes morales. Ainsi, ["actif qui est
impos¢ dans le chef du fonds immobilier ne saurait
étre imposé une seconde fois dans le chef de I’inves-
tisseur.

Il résulte de ce qui précede que la personne phy-
sique qui détient des parts de fonds immobilier dans
sa fortune privée n’est imposable au titre de 1"impdt
sur la fortune que pour sa part correspondant a la dif-
férence de valeur entre les actifs totaux et ceux déte-
nus en propriété directe. Il en va en principe de méme
pour les personnes physiques qui détiennent des parts
de fonds immobiliers dans leur fortune commerciale,
ainsi que pour les personnes morales, lesquelles sont
redevables de I’imp6t sur le capital a concurrence de
leur part a la différence de valeur entre les actifs to-
taux et ceux détenus en propriété directe.

VIII. Conclusion

Le cadre réglementaire des placements collectifs
immobiliers est relativement bien circonscrit pour
conséquence que I’ensemble des acteurs du marché
financier, directions de fonds, banques dépositaires et
investisseurs, peuvent en toute connaissance de cause
choisir la forme de placement collectif immobilier
correspondant le mieux a leurs besoins et leur profil.
Outre les nouvelles formes juridiques de placement,
le fait que la FINMA peut accorder des dérogations
a I’obligation de payer et de racheter des parts en na-
ture devrait ¢galement contribuer a ["attractivité des
investissements immobiliers sous forme de fonds im-
mobiliers.

On relévera enfin, que les implications fiscales
sont nombreuses et sont également décisives dans le
type de placement qui sera retenu. Dans un certain
nombre de cas, la structuration des opérations immo-
bilieres par le biais d’un véhicule de placements col-
lectifs peut étre intéressante d’un point de vue fiscal
puisqu’elle permet de défiscaliser la fortune placée
dans un fonds immobilier avec détention directe,
ainsi que les revenus y relatifs. Il est toutefois recom-
mandé de solliciter un «ruling» fiscal préalable aux
fins de s’en assurer.




