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L’outil indispensable 
		    de l’expert immobilier : l’évaluation évaluations

	 ue ce soit pour vendre ou partager un bien, l’évaluation d’im-
meubles menée par un expert objectif et neutre est un outil 
précieux dans nombre de situations. Passage en revue et cas 

de figure.

L’évaluation professionnelle et objective d’un bien immobilier est une procédure de 
spécialiste, à la fois complexe et indispensable lors de toute transaction. Sa qualité 
dépend du savoir-faire et des connaissances du marché des experts qui la mènent, 
mais aussi de leur possibilité de comparer le bien à évaluer avec d’autres objets. En 
cela, une structure gérant plusieurs portefeuilles offre un atout supplémentaire. 
Passage en revue étape par étape, avec Cédric Pidoux, courtier au département 
SPG Ventes et Evaluations d’immeubles de la SOCIÉTÉ PRIVÉE DE GÉRANCE.

	        – Quand solliciter une évaluation ?
Cédric Pidoux – D’abord lors d’une vente, bien entendu. Connaître la valeur 
de son bien en fonction du marché permet d’en fixer le prix correctement. Mais 
il y a aussi d’autres cas : lors d’une succession par exemple, on peut être amené 
à évaluer un bien pour le partager entre les héritiers. S’il s’agit d’un immeuble 
de rendement, il arrive qu’on le « découpe » sous forme de PPE (propriété par 
étages), à moins que l’on en estime la valeur globale afin que l’un des héritiers 
puisse racheter leur part aux cohéritiers. Il peut aussi être nécessaire de pro-
céder – dans certains cas il s’agit d’une obligation légale – à l’évaluation de son 
immeuble ou de son portefeuille d’immeubles. A cette occasion, il est donc 
permis de réfléchir à plusieurs scénarii de remaniement du portefeuille et de se 
demander s’il est opportun de garder certains objets, ou d’en vendre d’autres, 
ou encore de planifier des rénovations lourdes par exemple.
On peut aussi être amené à évaluer son bien dans une situation de conflit, 
comme un divorce.... Que vaut notre objet ? A quel prix le vendre ? Ou encore, 
cela arrive, si l’acheteur d’un bien constate après coup une malfaçon et doit 
engager une demande de dommages et intérêts. Enfin, lorsqu’un client, privé ou 
institutionnel, veut acquérir un bien, il doit également pouvoir disposer de don-
nées sur sa valeur pour obtenir un financement. Il arrive donc que 
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Newsletter n°  20

Les impacts fiscaux liés à la propriété d’immeuble(s) 

de placement, par opposition à l’immeuble occupé par 

l’investisseur, diffèrent selon la forme juridique choisie 

pour l’investissement immobilier. La présente étude  

a pour objectif de cerner les différences entre les  

deux modes principaux de détention d’immeubles,  

savoir la détention en nom, respectivement en société 

immobilière, en appréciant les avantages fiscaux d’une 

forme plutôt qu’une autre, à la lumière des récentes 

modifications législatives. 

Le type d’investisseur visé par les considérations qui 

suivent correspond à un investisseur non professionnel, 

domicilié à Genève ou dans le canton de Vaud, dont 

l’immeuble de placement, de type résidentiel, est situé 

dans le canton de domicile.

Il sied de relever que les développements qui suivent 

appréhendent la situation sous un angle généraliste et 

que, dans un cas concret, d’autres éléments pourraient 

avoir une influence sur le traitement fiscal du type de 

détention immobilière, soit en particulier la taille des 

investissements, la situation professionnelle et financière 

de l’investisseur, etc. 

Parmi le train de mesures portant sur différents 

allègements fiscaux apportés avec la deuxième réforme 

sur l’imposition des entreprises, de nouvelles dispositions  

entrées en vigueur le 1er janvier 2009 touchent 

les actionnaires qui détiennent des immeubles par 

l’intermédiaire de sociétés immobilières1.

Pour rappel, est considérée comme société immobilière  

la personne morale qui a pour activité principale la cons- 

truction, l’exploitation, l’achat ou la vente d’immeubles.

En pratique, il s’agit le plus souvent de sociétés 

anonymes qui se caractérisent par leur activité, laquelle 

consiste exclusivement ou principalement à tirer un 

profit économique de l’augmentation de la valeur des  

immeubles qu’elles possèdent, ou de leur utilisation 

en tant que placement sûr ou rentable de capitaux. La 

manière dont le profit en question est réalisé, que ce 

soit par l’utilisation de l’immeuble, son aliénation, sa  

location, son affermage ou encore l’édification de 

constructions, n’a aucune importance à cet égard.

Par opposition à l’immeuble d’exploitation, l’immeuble de 

placement s’entend de celui qui ne sert pas à l’exercice 

d’une partie de l’activité commerciale ou industrielle de 

la société, et donc, en particulier, de l’immeuble loué 

générant des revenus locatifs.  

1. Modifications apportées par la réforMe 
de l’iMposition des entreprises ii

Pour mémoire, avant le 1er janvier 2009, la détention d’im-

meubles de placement par l’intermédiaire d’une société 

immobilière était souvent pénalisante. En effet, la société 

immobilière étant un sujet fiscal distinct de son action-

naire, le bénéfice de la société était soumis à l’impôt 

sur le bénéfice (maximum d’environ 25 % dans les can-

tons de Genève et Vaud), puis les distributions de béné-

fice ou autres prestations appréciables en argent étaient 

taxées auprès de l’actionnaire par le biais de l’impôt sur 

le revenu (maximum d’environ 45 % à Genève, 40 % 

dans le canton de Vaud), garanti par le prélèvement de  

l’impôt anticipé de 35 %, remboursable lorsque l’ac-

tionnaire est domicilié en Suisse.

L’exemple ci-après illustre cette double imposition  

économique sur les distributions de bénéfice, avant la 

réforme de l’imposition des entreprises II :

Une société immobilière avait réalisé un bénéfice  

avant impôt de CHF 100’000.

Après déduction de l’impôt sur le bénéfice (CHF 25’000), 

il restait un bénéfice de CHF 75’000, qui était par 

hypothèse entièrement distribué.

ÉDITORIAL Fiscalité en matière d’investissements 
immobiliers à l’aune des nouvelles 

réformes législatives

1Articles 20 alinéa 1bis de la Loi sur l’impôt fédéral direct (LIFD), 22 
alinéa 2 de la Loi sur l’imposition des personnes physiques (LIPP/GE) 
et 23 alinéa 1bis de la Loi sur les impôts directs cantonaux (LI/VD).

Im
pr

es
si

on
 1

1 5
00

 e
x. 

en
 fr

an
ça

is
 |  

Ju
in

 2
01

0 
| ©

 SP
G 

20
10

 To
us

 d
ro

its
 ré

se
rv

és
 | 

ph
ot

o 
iS

to
ck

L’expérience est généralement un atout 
précieux lorsqu’il s’agit de structurer ses 
investissements immobiliers ; encore 
faut-il se garder de rester prisonnier 
d’idées toutes faites qui ne sont plus 
forcément d’actualité. 

Pendant des décennies, il était tenu pour 
acquis, dans les milieux professionnels 
informés, qu’il valait mieux « ne pas 
toucher aux S.I. », source de complications 
et de coûts fiscaux quasi prohibitifs 
(lesquels coûts fiscaux étaient destinés 
à augmenter encore). Curieusement, 
c’est plutôt l’inverse qui s’est produit ces 
dernières années : la fiscalité des sociétés 
anonymes (faut-il rappeler qu’une S.I.
est simplement une S.A. ?...) a été 
sensiblement allégée, et il n’est 
aujourd’hui plus tellement évident de 
conclure qu’il est forcément préférable, 
par exemple, de détenir et d’exploiter un 
immeuble locatif en nom plutôt qu’en 
société immobilière. D’autant que la S.I.
a ses avantages propres : discrétion,
facilité du transfert, absence de 
responsabilité personnelle. 

Alors : propriété immobilière en nom ou 
en S.I. ? Le fait que la réponse à cette 
question n’est plus si évidente rend 
celle-ci d’autant plus intéressante, et c’est 
ce qui nous a amenés à consacrer cette 
Newsletter à quelques aspects fiscaux – 
principalement – de cette problématique.
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Vendre, conseiller, évaluer, 
prospecter des objets de rendement : 
ce sont là les quatre compétences 
principales du département des Ventes 
et Evaluations d’immeubles de la 
SOCIÉTÉ PRIVÉE DE GÉRANCE.

Abonnez-vous aux newsletters 
de SPG Ventes et Evaluations d’immeubles : 
immeubles@spg.ch



L’outil indispensable de l’expert immobilier : l’évaluation
évaluations

plusieurs évaluations aient lieu sur un même bien au même moment et pour la 
même transaction. On parle alors d’expertise et de contre-expertise.
– A qui sert une évaluation ?
– Lorsqu’il s’agit de clients privés, l’évaluation intervient presque toujours à un 
moment charnière : décès, divorce, vente. Cela exige de notre part une bonne 
compréhension des intérêts en jeu, une certaine délicatesse aussi. Et de rester 
neutre et objectif. Nous devons conseiller au mieux notre client, au plus près de 
ses intérêts tout en balançant ceux-ci en fonction du marché.
La situation est différente dans le cas d’acteurs institutionnels. Une caisse de 
pension par exemple a besoin d’une expertise régulière de son portefeuille pour 
vérifier que le rendement potentiel est atteint. Il s’agit aussi de pouvoir porter 
au bilan une valeur qui corresponde à la réalité. Or il est encore fréquent que 
l’évaluation soit faite en interne au sein d’une institution propriétaire. S’il n’y a 
pas de vente en vue, elle relève alors plus d’un exercice d’ordre comptable que 
d’une véritable expertise du bien. Avec le risque de s’éloigner très fortement de 
la réalité du marché avec le temps. Cela se paie à tous les niveaux lorsque, pour 
une raison ou l’autre, le propriétaire doit vendre.
– Comment se déroule une expertise ?
– En premier lieu, il faut préciser qu’il n’y a pas de recette qui serait valable 
pour n’importe quel bien. Même si les informations de base (issues du Registre 
foncier et de l’histoire administrative de l’immeuble) et les méthodes de calcul 
(variables selon les professionnels) se ressemblent d’un cas à l’autre, chaque 
évaluation se fait sur mesure, en fonction de l’objet. On n’évalue pas un site 
industriel comme un immeuble de rendement. La méthode varie aussi selon le 
but de l’évaluation et, surtout, le moment. Ce dernier paramètre fonctionne 
d’ailleurs comme un coefficient de première importance, le marché évoluant 
très vite. C’est pour cette raison qu’une expertise est valable une année seu-
lement. Pour cette raison aussi que la capacité de pouvoir comparer un bien à 
d’autres est essentielle. Une grande structure comme la SOCIÉTÉ PRIVÉE DE 
GÉRANCE offre cette plus-value.
– Pouvez-vous nous expliquer les différentes étapes de la procédure d’expertise ?
– Elle se déroule en quatre temps : on commence par la détermination de la 
valeur intrinsèque ou de construction, après déduction d’une vétusté. La deuxiè-
me valeur estimée est celle du rendement simple : c’est celle que l’on attend de 
manière certaine d’un immeuble exploité dans les conditions actuelles. Puis la 
valeur des cash-flows actualisés prend en compte les rendements et dépenses de 
l’immeuble prévisibles ; elle mise sur le potentiel d’un objet dans dix ans par 
exemple, ramené à la valeur actuelle de ce futur gain. Enfin, la valeur vénale 
résulte d’une pondération des trois précédents calculs. Un bien en mauvais état 
mais en bonne situation dans la ville aura une valeur vénale plus élevée que sa 
valeur intrinsèque. La première peut, dans certains cas très spécifiques, plus que 
doubler le montant de la seconde.
– Combien coûte une expertise ?
– Cela dépend bien entendu de l’objet. Dans le cas d’un portefeuille complet, un 
certain nombre d’informations (celles extraites du Registre foncier par exemple) 
sont récoltées en une fois. Si tous les immeubles à évaluer sont dans un même 
quartier, de même époque de construction et dans un état général comparable, 
cela revient, par immeuble, moins cher que dans le cas d’un bien unique. La quête 
de toutes ces informations pèse moins dans le coût d’une expertise que leur 
sélection, leur mise en regard et, surtout, les conseils que l’expert peut en tirer 
pour son client. Car une évaluation toute seule, sans l’interprétation et le conseil, 
ressemble presque à une coquille vide. Elle doit être le point de départ vers une 
gestion améliorée du bien. Pour donner tout de même une fourchette de prix, il 
faut compter entre CHF 1 000.– et CHF 10 000.– l’expertise. ■
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■ Pour en savoir plus, visitez 
notre site Internet

www.spgimmeubles.ch

SPG Ventes et Evaluations d’immeubles
Route de Chêne 36
CH - 1208 Genève

Tél. +41 22 849 65 54/51
Fax +41 22 849 61 04

E-mail : immeubles@spg.ch
www.spgimmeubles.ch

« Une caisse de pension 
par exemple a besoin 

d’une expertise régulière 
de son portefeuille pour 

vérifier que le rendement 
potentiel est atteint. » 


