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ans un environnement

de taux négatifs, les

fonds immobiliers atti-

rent de nombreux in-

vestisseurs privés ou
institutionnels a la recherche de ren-
dements stables et de volatilité conte-
nue. Investir dans I'immobilier par le
biais d’un fonds de placement pré-
sente de nombreux avantages: une
diversité dans le choix de ses place-
ments, un parc immobilier diversifié,
une gestion professionnelle, la sur-
veillance par la FINMA ou encore une
fiscalité attractive.

Pour qu’un fonds de placement
puisse remplir sa fonction dans un
portefeuille, il doit évoluer de maniére
saine et controlée. Il doit notamment
respecter une législation qui s’est con-
sidérablement densifiée depuis la
crise de 2008. Les fonds immobiliers
ne pourraient ainsi exister sans une
banque dépositaire, conservatrice des
actifs du fonds et gardienne du tem-
ple. Elle accompagne tout placement
collectif durant sa vie quotidienne sur
les marchés: organisation du marché
des parts pour les fonds non cotés en
Bourse, opérations sur le capital, sur-
veillance des décisions de placement

Les fonds immobiliers dans les banques dépositaires

Nombre de fonds immobiliers autorisés par la FINMA (liste au 29 aout 2019)
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etdu calcul dela valeur nette d’inven-
taire ou encore services de paiements.

Expertise globale

Les fonds de placement sont I'un des
produits financiers les plus réglemen-
tés. En créer demande une expertise
globale permettant non seulement
d’analyser le projet sous I'angle com-
mercial, financier et immobilier, mais
également de sélectionner les formu-
les fiscales et juridiques les plus opti-
males. Véritable partenaire durant ces
étapes cruciales de structuration, la
banque dépositaire assure ensuite la
garde des actifs que posséde le fonds.
Elle va ainsi vérifier I'existence et la
bonne propriété des biens du fonds
aupres du Registre foncier. A elle aussi
de controler que le fonds respecte la loi

fédérale sur les placements collectifs
(LPCC). Le tout en collaboration avec
les autres intervenants de la chaine de
controle, auditeurs externes, sociétés
de direction de fonds ou experts char-
gés de I’estimation des immeubles.
Pour assumer ses taches et mis-
sions, une banque dépositaire se doit
d’étre dotée d’une solide expérience
etriche d’experts qualifiés. En Suisse,
une dizaine de banques sont réelle-
ment actives en tant que banques dé-
positaires de fonds immobiliers. La
seule licence bancaire ne suffit pas,
I'institut doit aussi étre autorisé a
exercer par la FINMA. Cette derniére
demande que la banque dépositaire
soit capable de garantir une activité
irréprochable et de disposer d’une or-
ganisation adéquate. Notamment elle

doit étre totalement indépendante de
I’activité de gestion de fonds et dispo-
ser d’une substance suffisante en
nombre de collaborateurs qualifiés.
L’univers des fonds immobiliers
doit aujourd’hui compter avec les
pressions qui entourent 'immobilier
derendement. Les autorités monétai-
res et de surveillance craignent une
surchauffe dans ce secteur. Au-dela du
débat actuel sur le niveau de valorisa-
tion des immeubles, la transformation
d’une propriété immobiliére directe
vers une détention indirecte, soit le
processus de titrisation, demeure une
tendance de fond. Ce changement
pourrait d’ailleurs étre soutenu par
une proposition du Conseil fédéral qui
vise a améliorer Iattractivité des pla-
cements collectifs suisses. Cette nou-
velle catégorie appelée Limited Quali-
fied Investment Funds (L-QIF) sera li-
bérée de plusieurs contraintes en ma-
tiere de placement et pourra étre
commercialisée a des investisseurs
qualifiés sans autorisation préalable
de la FINMA. Si la création des L-QIF
est acceptée par les Chambres fédéra-
les, la FINMA n’interviendra plus
comme surveillante directe de ces pro-
duits, mais uniquement de maniére
indirecte sur les détenteurs de licen-
ces, dont la banque dépositaire. Le
role de cette derniére pourrait ainsi
gagner en importance dans la protec-
tion des intéréts des investisseurs.
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Langle mort des partis bourgeois

Les questions immobiliéres sont les
grandes absentes des programmes
des partis bourgeois. Une situation
qui n’augure rien de bon pour la pro-
chaine législature.

Difficile, en parcourant les pro-
grammes des partis bourgeois, d’y
trouver un positionnement clair en
matiére d’économie immobiliére. Le
sujet y semble presque anecdotique.
L’UDC est le plus précis sur ces ques-
tions, avec des propositions visant a
faciliter ’acces a la propriété, et a
favoriser I’investissement privé en li-
mitant la construction étatique de lo-
gements sociaux.

Le PLR, au méme titre que le PBD
et les Vert‘libéraux, semble vouloir
mettre I’accent sur les politiques cli-
matiques. Son plan «PLR Urbain» vise
a créer un contexte plus favorable

Les politiques

sont de plus enplus
déterminées par
les électeurs

des zones urbaines

aux investissements et a rétablir la
balance entre promoteurs privés et
publics, mais demeure évasif sur les
aspects concrets. Au PDC, le curseur
est clairement situé a gauche sur les
questions immobiliéres.

Les partis de gauche sont nette-
ment plus offensifs sur les questions
de logement, flairant leur potentiel
électoral. Le PS en fait une préoccu-
pation majeure. Faute de succes au
niveau national, il s’est tourné vers le
droit cantonal et les logements so-
ciaux. Les Verts défendent également
un accroissement de la construction
d’habitats non rentables.

Cette inégalité dans le traitement
des questions immobiliéres risque de
peser sur les élections d’octobre. Les
politiques sont de plus en plus déter-
minées par les électeurs des zones
urbaines, et les arguments en faveur
d’une plus grande protection des lo-
cataires et d’un interventionnisme
étatique y trouvent un terreau fertile.
1l est urgent que les partis bourgeois
développent des réponses concrétes
aux défis du secteur immobilier, et
lui offrent une représentation crédi-
ble.
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