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Le 20 décembre 2024, les
Chambres fédérales ont voté la
suppression de la valeur locative
et la création en lieu et place d’un
impôt foncier sur les résidences
secondaires. C’est sur cette pro-
position de modification de la
fiscalité du logement que les
électeurs suisses sont appelés à
voter le 28 septembre prochain.

Petit rappel, d’abord: la valeur
locative correspond au loyer que
pourrait théoriquement perce-
voir le propriétaire du bien qu’il
occupe. Elle est calculée sur la
base d’un pourcentage du loyer
du marché pour des propriétés
comparables. Il s’agit d’un revenu
fictif imposable. En contrepartie,
certains frais sont déductibles de
la base du revenu soumis à l’im-
pôt, notamment les intérêts hy-
pothécaires, les frais d’entretien
et les rénovations énergétiques.

Plus que centenaire, ce sys-
tème est typiquement helvé-
tique. Mais cette spécificité ne
cesse d’être critiquée. On lui re-
proche son inefficacité à garan-
tir une équité fiscale entre lo-
cataires et propriétaires, mais
aussi ses effets pervers, en favo-
risant le surendettement et les
propriétaires, selon ses détrac-
teurs du moins.

Opposition large
à la réforme fiscale
Les organisations de défense des
propriétaires et celles des loca-
taires (l’Asloca en premier lieu),
ainsi que les professionnels de
l’immobilier, tous appellent à
une réforme, mais pas celle-ci.
Laquelle comportent deux vo-
lets, l’un portant sur l’abolition
de la valeur locative, l’autre sur
la mise en place d’un impôt sur
les résidences secondaires pour

compenser la perte de recettes
fiscales, ce qui suppose une révi-
sion constitutionnelle. Les deux
ou rien.

Tous aussi, au-delà de leurs
différences de vues, s’accordent
pour dire que «la réforme pro-
posée serait encore pire que le
système existant». Une courte
majorité des Suisses (53%) se-
rait en faveur de l’abolition de
la valeur locative, selon une en-
quête de MoneyPark publiée en
avril dernier.

«En tant que développeur,
je crains que cette réforme ne
freine les projets de construc-
tion ou de transformation, es-
time Emanuel von Graffenried,
directeur et associé de Bernard

Nicod Conseils. L’incertitude fis-
cale risque de refroidir les inves-
tisseurs et de compliquer la pla-
nification financière. Dans un
contexte flou, promoteurs et pro-
priétaires préfèrent souvent at-
tendre, ce qui peut entraîner un
ralentissement temporaire du
marché.»

Frédéric Dovat, secrétaire gé-
néral de l’Union suisse des pro-
fessionnels de l’immobilier (USPI
Suisse), prévient: si cette ré-
forme est adoptée, elle «touche-
ra l’ensemble des acteurs écono-
miques; les propriétaires de rési-
dence principale ou secondaire,
mais aussi les entrepreneurs qui
sont au bénéfice de crédits et qui
ne pourront plus déduire les in-

térêts passifs s’ils ne sont pas
propriétaires d’un immeuble de
rendement, ainsi que les caisses
de pension et les investisseurs
institutionnels qui ne pourront
plus déduire les travaux d’as-
sainissement énergétique au ni-
veau fédéral».

«Ménagesmodestes
touchés»
L’attentisme, voire le retrait de
ces forces motrices du secteur
«freinerait la dynamique dumar-
ché immobilier et renforcerait le
déficit de logements», s’inquiète
Emanuel von Graffenried, avec
des répercussions évidentes sur
les prix, rareté oblige. Résultat:
«Dans l’état actuel du texte, la ré-

forme toucherait en priorité les
ménagesmodestes et les revenus
moyens», affirme-t-il.

L’ensemble du secteur serait
touché, prédit Frédéric Dovat:
«Peu encouragés à engager des
frais d’entretien ou des tra-
vaux d’assainissement énergé-
tique, les propriétaires sollicite-
ront moins les entreprises de la
construction qui devront sup-
porter une baisse d’activités, ce
qui pourrait favoriser le recours à
des travailleurs qui ne seront pas
déclarés. In fine, c’est tout l’éco-
système des artisans du bâti-
ment (parquettistes, cuisinistes,
peintres, etc.) qui seront pénali-
sés par un jeu perdant-perdant.»

«Le travail au noir favorisé»
Le responsable ajoute: «La fin
des déductions fiscales ne va
pas favoriser l’accession à la pro-
priété,mais favorisera nécessai-
rement le travail au noir en ré-
duisant le travail pour les entre-
prises de la construction.»

Ralentissement de la
construction, hausse des prix,
complications de financement,
la réforme ne serait bénéfique
que pour une petite minorité,
souligne Frédéric Dovat: «Seuls
les propriétaires qui ont finan-
cé leur logement en espèces ou
amorti toute leur dette hypothé-
caire, dont l’immeuble est neuf
et répond aux normes Miner-
gie ou est efficient énergétique-
ment, trouveraient leur compte
dans cette réforme bancale. Ce
qui ne serait pas le cas des re-
traités qui,même s’ils ont amorti
leur dette, ne pourront plus dé-
duire les frais d’entretien et d’as-
sainissement énergétique de leur
bien, souvent noté F ou G au ni-
veau du CECB; par conséquent,
ils peineront à trouver des acqué-
reurs. Sauf à sacrifier le prix…»

Selon Patrice Choffat, direc-
teur général du cabinet de cour-
tage immobilier zurichois Bestag,
unemajorité de propriétaires se-
ront poussés «à rembourser leur
hypothèque et à renoncer à des
travaux de rénovation qui ne se-
ront plus déductibles des impôts.
Avec un impact majeur pour la
masse d’hypothèques en Suisse,
mais aussi sur l’état de nombreux
biens et, enfin, sur tous les petits
métiers du bâtiment.»

LukasVogt, CEOdu spécialiste
du financement hypothécaires
MoneyPark, prévoit que «lemar-
ché hypothécaire suisse perdrait
environ 50 à 150 milliards de
francs de volume au cours des
cinq prochaines années».

Une réforme
à contre-courant
De plus, déplore Frédéric Dovat,
«la suppression des déductions
relatives aux travaux d’assainis-
sement énergétique au niveau
fédéral serait en totale contra-
diction avec les incitations/obli-
gations d’assainir imposées aux
propriétaires en lien avec les ob-
jectifs de la neutralité carbone.
Cette réforme va à contre-cou-
rant de la lutte contre le réchauf-
fement climatique.»

«La suppression pure et
simple de la valeur locative, sans
mesures compensatoires suf-
fisantes, risque de bouleverser
l’équilibre fiscal du logement.
C’est un tournant aux répercus-
sions majeures pour les déve-
loppeurs et l’ensemble du sec-
teur immobilier», conclut Ema-
nuel von Graffenried. Celui-ci
plaide pour «une approche prag-
matique, avec desmesures tran-
sitoires claires, des compensa-
tions fiscales justes et une vision
à long terme pour le marché im-
mobilier suisse».

La suppression de la valeur locative
inquiète les professionnels de l’immobilier
Fiscalité immobilière Si cette spécificité fiscale était supprimée en votation le 28 septembre,
une réaction en chaîne pour toute l’économie immobilière suisse serait à craindre.

Ralentissement de la construction, hausse des prix, complications de financement, la réforme ne serait
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