LES FONDS IMMOBILIERS EUROPEENS
ACCESSIBLES AUX PARTICULIERS

SOMMAIRE DETAILLE

I/ La dynamique des fonds immobiliers européens accessibles aux
PAtICULIErS. ......eeeeeeeeieeceicieceeeeceee e eneene teereereseecenananes p5

11/ Les Chiffres clés : Nombre de fonds, capitalisations, collectes,
PEITOFMANCES .......eeneeeeeiieiniieiieneeeeeneeneeneenernerseerssessesssesnnenns p9

111/ Les aspects techniques : Cadre juridique, actifs immobiliers,

protection des épargnants, liquidité, fiscalité.......................... p19
1/ ALLEMAGNIE : 1€S fONAS OUVEILS.......ucceeeeeeeeeeeererreererieeiiseserecssesessssssessesessesssssnssnne p 21
I/ Cadre JUFIIQUE.......cceereeeeerereraeenseeereneesaneesaeeesaneesssseeesssnsesssssessasessssessasesssnsesssnssssasssas p 22

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

T/ ACHIES cueeeeeeeereeeerreeneecsssneecsssnecsssneessansesssnsessssassssssssssssassssssssssssssssssssssassssssssssssasesssnnase p23
A/ Nature des actifs

B/ Arbitrage

C/ Endettement

111/ Protection des épargnants..............ccceeeereeesercssaeecsnnecsseeesanessssssasessscsasessssssasessssssases p25

A/ Mutualisation des risques
B/ Sécurité de gestion
C/ Expertise

Observatoire de I’Epargne Européenne / Institut de I’Epargne Immobiliére et Fonciére



IVIMArChé............ccouuueieereieeeeecnneecnneecsasccssasecsaseesssseecssssessssassssssasssssasesssasessassssassossenses p 26

A/ Mode de distribution
B/ Evaluation des parts

C/ Liquidité

VI FISCAlItA....cceeeeeeererrrrrrrrreeneeeneseeeeeeesssssssseseescssssssssssasssssssssssssssssssssssssassssssnsanasnssssnnnnnns p 28
Annexe : Schéma d’organisation des fonds immobiliers ouverts allemands ................. p 30
2/ BELGIQUIE : SiC@ficccceeerereeeeeeeeesssssssrreneesssssseeeeerssssssserssssessesssanssssssssssssssassssssssssssnanans p 32
I/ Cadre JUFIdIQUE.......ceeeeeereeereeerrrrrrrnneeeessssssennseseeseessssssssssssansassansassessssssssssssassssssesnnnnnes p33

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

LI/ ACHIES e ceeeieiieerrrreeeeeeeeeerssssnneseecssssseeessssssessssssnsssesssssasesessssssssssssssssanssessssansssssssnssssssss p34

A/ Nature des actifs
B/ Endettement

11/ Protection des pargnants...............eeceeeeerseeccssaecccssnneeccsssseeccssssssssasssssasssssnsassssasssss p 35

A/ Mutualisation des risques
B/ Sécurité de gestion

C/ Expertise

IV/ Marché/Cotation...........cccceeeerrereensnecrseeeessaneecsssncesssnsesesssssssessssssessssssssnssssssasssssansesss p 36
VI FISCAlItA......ceeeeeeeeeeeeereerrereerererssrnnenseeesssssssssnsssssesessessssssssssssssssssssssssasesssssssssnnnnsnnasssas p 36
Annexe : Schéma d’organisation des SICAFI belges...............ccccoveeinnrnccscercscnsescneseces p37
3/ Espagne : les fonds d’investissement immobilier.................cccoiiveiiiieeicrrrnecccseecssennns p 39
I/ Cadre ]urldlque ....................................... p 40

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

Observatoire de I’Epargne Européenne / Institut de I’Epargne Immobiliére et Fonciére



1/ ACHIES ... veeerreeecreeecssneecssnnneeecssssecssnsessssenssnseesssneessssssssasesssasssesssnnsssssnsessnasssssassssanssses p 40

A/ Nature des actifs

B/ Arbitrage

C/Travaux

D/ Endettement
E/Promotion immobiliére

I/ Protection des épargnants.............cc.eececrreneeecrrsnneecccsssneecccsssassesseesssssssssessansasssssnssase p 42

A/ Mutualisation des risques
B/ Sécurité de gestion
C/ Expertise

IVIMAECRG...........oeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeccesseeeeessssesesssssaseecssssseessssssssssesssssssssassesssssasessrsannssessss p 44

A/ Mode de distribution
B/ Evaluation des parts

C/ Liquidité

VI FISCANIt.......eeeeeecerrrrneneeeeeccsssssnseecssssseeesssanseecsssssssesesssssssessesssssanssssssssassssssssassanens p 44

Annexe : Schéma d’organisation des fonds d’investissement immobilier

ESPABNOIS...ccceeeeereereeeeeeereeeeeenreresesssssssesssssssssssrrsssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses p 45

4/ FranCe : SCPI / SHIC.......ceeeeeerrrnnereeeereerreneeneesseseeeesssssssssscesssssssssssessssssnsssssssansasasess p 46
AT SCPL...ceeeeeeeeeettteeeeeeeeeeeereseeeeeeeeeseeeeessssssssssssssssssssssssssnssssssssnnsssnsnsssssnsss p 47

I/ Cadre JURIIQUE. ... .eeeeeeeeeeeeerrrrrrnneeeeesssneeeesssnaneessssssnsseessssasssesesssssnssssssesssssssenssssssssssns p47

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

T/ ACHIES . ceeiiieeeeeenrsnneeeeeeecerssnnnnenseecsssnssneesssssnseesssssnseseesssssssessssssssssnannsssesssassssessssnnasese p 49

A/ Nature des actifs

B/ Arbitrage

C/ Travaux

D/ Endettement

E/ Promotion immobiliére

HI/ Protection des €pargnants..............cccceeeeerseeeecsneecsssseecssonsecssssssssesssssssssssssssonssssssass p51
A/ Mutualisation des risques

B/ Sécurité de gestion
C/ Expertise

Observatoire de I’Epargne Européenne / Institut de I’Epargne Immobiliére et Fonciére



IV MArChé............ouoeoeeireeiieeecrrreneeeeeccssneeessssseeessssssseessssnssesssssssesssssssnssessessssssssssssanasssss p 52

A/ Mode de distribution
B/ Evaluation des parts
C/ Liquidité

V/ FISCAlItE....oceceeeeeeeerrrereeecirsseneeeesssssnsenessssnsenssssssenesssssssssssssssessessssssasassssssssnassssssssssess p 54
Annexe : Schéma d’organisation des SCPI francaises........ccceceeeeeeecrscnnersessaaeeaaeraenenees p 55

B/ SHIC.aueeeeeeiiieettieeeieteeerteeesneseeeesesesessssessassssssssssessssssssssssessssssssssssssssnsssssase p 56
I/ CAAIe JUFIIQUE.....eeeeeneeeeeeeeereneeeeeeeserneressssneneesssssnsseessssssasesssnsssssesessssssnsssessssssssessens p 56

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

I/ ACRIES....ueeeee eeeeeeeeecesssssnneenneeeneeseeesessssssssnsssessesssssssssssssssssesassssssssssssssssnsansnsssssssssssse p 56

A/ Nature des actifs
B/ Endettement

HI/ Protection des EPArgnants..............cccevvveeeecrsssneeeessssssseecsssssssescesssssssnnsesessssssasssssssnes p57

A/ Mutualisation des risques
B/ Sécurité de gestion

C/ Expertise

IV/ MarChé/COtation...........coeeeerrrersrssssseeeeesessssssssesasssasssasssssssssssssessssssassssassssssessessssnnnns p58
V/ FISCAlItE.......uuueeeeereeeeessssersrssrssnseseeeeseseensssssssssssssassssessssssssssssssssssssssssssassssessssssssssssssnne p 59
Annexe : Schéma d’organisation des SHC franGaiSes........cceeererarrecssnsecsessnnaeceenceseasanes p 60
5/ ITALIE : les fonds d’investissement immobiliers italiens............c.eeeevevneieeeerenneneeeeens p 61
1/ Cadre JUFIIQUE......cccceeeeeerereeecrseeeecssneecsaneecsaneeessassecsssssecssasssssssassesssnasssssannnnsasesnses p 62

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

TI/ ACRIES ... .. e eeeeeeeecrrsnneenneeeeeeaneeeseesassssssssssnsasasssssasassesssssssssssssssnnssnnsanssnnsssssssssssssssssne p63
A/ Nature des actifs
B/ Arbitrage

C/ Endettement
D/ Promotion immobiliére

Observatoire de I’Epargne Européenne / Institut de I’Epargne Immobiliére et Fonciere



11/ Protection des Epargnants..............cceceeeeseeereeeranecsanesaeecsesessasssssssanessassssassssssssssassssssss p 64

A/ Mutualisation des risques
B/ Sécurité de gestion

C/ Expertise

IV/ March@/COotation ...........ccceevveeeeeeesrsssseeeecsssnneessssseeesssssasesssssseesssssssssssssnassssssssssnsaass p 65
V/ FISCAlITE......uueeeeerneeeeererreeeeecsssseneeeeessssssnseessssnsessssssssessssnsasssssnssessssssssssssssssssssssssssnsans p 66
Annexe : Schéma d’organisation des fonds communs d’investissement immobiliers

TEANIENS ..coveeriieiieneeeireeeeeccrrrnneeecessssnneeeeessssssneecsssnseesssssnssssssssssssssessnnnssssssssnsasasessssssnasase p 67
6/ PAYS-BAS : 1€8 FBI ...........cccovrerrnerrennreeeeeeeeeeeeeeeeeeesssnseessasesssnsesssassesssssesassssssssssasess p 69
I/ Cadre JUrIIQUE......ccueeeeerrrereerreeeccssaneeccsaneecssseessansessssesessasesssnsesssnssssssnasessssnnsanansnnens p70

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

LI/ ACHIES e eeeeeeveeeeecersnneeeesssssneeesssssssesessessssssasasssssssnsessssansesssssssassssssnnsssssssssanssessessssnnse p71

A/ Nature des actifs
B/ Endettement

C/ Promotion immobiliére

HI/ Protection des pargnants.............ccceeeeereeeeerseeecssaneecsssecsssnsecssnseesssasssssssnsssssssasssssns p71

A/ Mutualisation des risques
B/ Sécurité de gestion

IV/MArCR@............ooooeeeeeeeieeeeecicneeeseeesssssssseesesssssssaessssssanessssssssassssssnssssssssssansssesssssssans p72
A/ Mode de distribution

B/ Cotation

C/ Liquidité

V/ FISCAIIA.....ccceeeeererrrrrrrrrneeeeeeeeeessenessessssssssssssssssssaesssssasssssssssssssssssssssssssssssssnssnnsssssssne p73
Annexe : Schéma d’organisation des FBI néerlandaises.............ccccevrueriiieeeeeiinnennneccens p74

Observatoire de I’Epargne Européenne / Institut de I’Epargne Immobiliére et Fonciere



7/ PORTUGAL 1 18 Fll.........iiiiieeiiiiiierneieeeeeeerernnereennneieseessssassssasssssessasssssssssassssess p75
I/ CaAdre JUFIAIQUE.....cceeeeeeeerrrrerneeeeeereresssrsnssssssneeseescsssssssanesssassssassannssesssssssssssnnnssssssssss p76

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

HI/ ACHIES........coeeeeeeerrrreeeeeeenssessssssssenesesssssssssssssssersnssssesssssssssssssnsesssssssssasssssassssssssssssnssnaas p77

A/ Nature des actifs

B/ Arbitrage

C/ Endettement

D/ Promotion immobiliére

HI/ Protection des épargnants...............ceceeececceeeeeecrssneeeccssssssecsssansoscssssasssssssssssssssssssnses p79

A/ Mutualisation des risques
B/ Sécurité de gestion

C/ Expertise

IV/ MAFCRG..........cooeeeeereereeereereeeenesessessesssssssssesseessssssessssessesssssssssssssssssssssssssssssssasasssssene p 81

A/ Evaluation des parts

B/ Liquidité

V/ FISCAlIt@.......cceeeeeerrrrnenneeeerieesesessssennennesssssesssesseesesssssssssssssssssssssssssnssssassssssssssssssnnnsnsss p 82
Annexe : Schéma d’organisation des fonds immobiliers portugais ...........coccceeeeernrennnes p 83
8/ SUISSE : les fonds de placement immobilier.............cccoovmmeereeeeeneeeereeeeceeecneenennen. p 85
I/ Cadre JUFIQUE.....ceeeeeeeereneeeeeerirreneeececsssssnnnseeeceessnnseeecsssanssessssansssssssssnssssssssssssesssasass p 87

A/ Principaux textes juridiques
B/ Structure juridique interne

LI/ ACHIES . .. eeereeeeeeeeeeenessssssssrnsssssneeesssssessessssssssssssssssssanssasassessssssssssssansasassessssssssssssasssse p 88
A/ Nature des actifs

B/ Arbitrage

C/ Endettement

11/ Protection des épargnants..............cccecececreeeeccssansecsnsessssnsssssssscssnssesssassssssssssssssssnses p 91

A/ Mutualisation des risques
B/ Sécurité de gestion
C/ Expertise

Observatoire de I’Epargne Européenne / Institut de I’Epargne Immobiliére et Fonciére



IV/ Marché des Parts...........ccccceeeeeecscsanscesccsssssssassssssessssssssssssssssssssssssssssanassasessssssssossases p93

A/ Mode de distribution

B/ Evaluation / Cotation

C/ Liquidité

V/ FISCAlItE....eeeeereeeceeeeeereeeeeneeneeeeeseesessnessessssssssscsssssssssesssssssesssssssssssssssssssssssssssssssesnsnsas p 94
Annexe : Schéma d’organisation des fonds de placement immobiliers suisses ............. p 95
IV/ Annexe : Panorama des fonds immobiliers européens.......P 119

Par thémes :
- Cadre juridique et organisation
- Capitalisation, collecte
- Types d’actifs et gestion
- Liquidité
- Fiscalité

Par Pays :
- Allemagne
- Belgique
- Espagne
- France
- ltalie
- Pays-Bas
- Portugal
- Suisse

V/ Les tableaux comparatifs......... terreeeereerneeneeneenernens eeeeennennes P97

VI/ Les données chiffrées par fonds............ ceereennees eereernernens .P 108

Observatoire de I’Epargne Européenne / Institut de I’Epargne Immobiliere et Fonciere



