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Condensé  
La présente note d’information quantifie les effets de répartition d’une réforme de 
l’imposition des logements à usage propre sur la base des données de quelques cantons. 
Elle propose une version actualisée des effets de répartition exposés dans la note du 
31 octobre 2023. L’analyse tient notamment compte de la décision du Parlement du 
20 décembre 2024 concernant l’initiative parlementaire 17.400, mais pas des 
conséquences qui pourraient découler de l’initiative parlementaire 22.454. Cette dernière 
permet aux cantons de lever un impôt immobilier spécial sur les résidences secondaires, 
et est reliée à l’initiative 17.400 sur le plan législatif.  
L’analyse des données permet de tirer les conclusions suivantes dans l’optique des effets 
de répartition.  

• Données disponibles : l’analyse des effets de répartition souffre d’incertitudes 
(tout comme l’évaluation des effets sur les recettes fiscales, et peut-être même 
plus). Ces incertitudes s’expliquent notamment par la disponibilité limitée des 
données (peu d’informations sur les résidences secondaires ; données limitées à 
la période fiscale 2019 ; absence d’informations sur la structure des ménages ; 
données limitées à l’impôt fédéral direct [IFD]). En outre, les pratiques d’évaluation 
de la fortune immobilière ainsi que la détermination et l’actualisation au fil du 
temps des valeurs locatives diffèrent entre les cantons. L’analyse se limite donc 
aux effets de répartition concernant l’IFD.  

• Modifications du comportement : l’analyse fait abstraction des modifications de 
comportement des contribuables consécutives à une réforme. D’une part, ces 
modifications pourraient affecter les effets de répartition. Elles sont plus probables 
pour les déciles supérieurs de revenu et de fortune, car les ménages concernés 
ont plus de marge pour adapter leur taux de financement par l’emprunt en fonction 
de l’évolution des taux d’intérêt ou des impulsions données par les réformes. 
D’autre part, les modifications du comportement pourraient engendrer des pertes 
de recettes fiscales.  

• Effets de la réforme en fonction de l’évolution des taux d’intérêt : la part des 
« gagnants » et des « perdants » d’un changement de système au sein de la 
population des propriétaires d’un logement à usage propre dépend fortement du 
niveau des taux d’intérêt. Il en va donc de même du volume des recettes fiscales 
correspondant. Dans le cas d’une réforme neutre du point de vue des recettes 
fiscales (avant les modifications de comportement), les locataires ne seraient 
touchés que s’ils ont des dettes et qu’ils ne peuvent plus déduire entièrement les 
intérêts passifs. Les conséquences pour les locataires qui ne sont pas 
propriétaires d’immeubles devraient rester faibles. Celles et ceux qui possèdent 
des immeubles (en tant que bailleur ou propriétaire d’une résidence secondaire) 
seraient en revanche affectés par le changement de système. 
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• Jeunes et vieux propriétaires d’un logement à usage propre : les avantages 
d’un changement de système au sein de la population des propriétaires d’un 
logement à usage propre dépendent du niveau des taux d’intérêt, tant pour les 
jeunes propriétaires que pour les propriétaires âgés. Pour que la réforme entraîne 
une augmentation du revenu imposable, le niveau des taux d’intérêt doit 
cependant être nettement plus élevé chez les propriétaires âgés que chez les 
jeunes propriétaires. Les propriétaires d’un logement à usage propre âgés profitent 
plus, et plus souvent, d’une réforme de l’imposition de la valeur locative et ce, pour 
divers scénarios de taux d’intérêt.  

• Effets de répartition en fonction des déciles de revenu et de fortune : la 
comparaison entre les propriétaires de logement à usage propre en fonction de 
leur revenu et de leur fortune, avant les modifications de comportement, débouche 
sur des résultats hétérogènes qui dépendent fortement de l’indicateur choisi.  

o Si l’on distribue les ménages en fonction du revenu imposable sans la 
valeur locative, la réforme conduit à une plus forte réduction, en termes 
absolus, du revenu imposable pour les ménages à faible revenu que pour 
les ménages à haut revenu. Pour ces derniers, elle se traduit même 
souvent par une augmentation du revenu imposable. Les effets de 
répartition à moyen et long termes sont toutefois incertains, car les 
ménages à haut revenu devraient pouvoir s’adapter plus facilement aux 
nouvelles conditions-cadres dues à la réforme.  

o Les résultats sont inversés si l’on distribue les ménages en fonction de leur 
fortune nette : avec le changement de système, les ménages des déciles 
de fortune nette supérieurs profiteraient d’une réduction plus importante de 
leur revenu imposable, en termes absolus, que les ménages peu fortunés. 
Le décile de fortune le plus élevé fait toutefois exception à cette tendance. 
Ce groupe de contribuables dispose certes généralement d’un haut niveau 
de revenu du capital, mais ce revenu ne découle qu’en partie de biens 
immobiliers. Avec l’application de la méthode proportionnelle restrictive, ils 
devraient connaître une réduction sensible de la déduction des intérêts 
passifs. 

o Les divergences entre les résultats selon que l’analyse se fonde sur le 
revenu ou sur la fortune des contribuables s’expliquent, du moins en partie, 
par l’âge des propriétaires d’un immeuble à usage propre. Les propriétaires 
immobiliers âgés ont généralement un taux d’endettement plus faible et, 
par conséquent, une fortune nette plus élevée. De plus, vers la retraite, ils 
retirent plus souvent des capitaux issus du deuxième pilier et du pilier 3a, 
ce qui se traduit par une augmentation de la fortune et, simultanément, par 
une baisse du revenu (provenant des rentes).  

o Dans les deux cas (analyse selon les déciles de revenu ou de fortune), 
l’intensité des effets de répartition au sein de la population des 
propriétaires d’un logement à usage propre dépend aussi du niveau des 
taux d’intérêt : elle est moins forte lorsque les taux sont bas que lorsqu’ils 
sont élevés.  

• Globalement, la variation des effets de répartition sous l’effet de la décision du 
Parlement (qui prévoit l’application de la méthode proportionnelle restrictive pour 
limiter la déduction des intérêts passifs) par rapport aux propositions antérieures 
du Conseil national et du Conseil des États n’est pas très grande. La situation 
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évolue notamment pour les contribuables qui appartiennent au décile de fortune le 
plus élevé. Ces personnes ne pourront plus déduire qu’une fraction de leurs 
intérêts passifs et verront donc généralement leur situation se dégrader à la suite 
de la réforme adoptée le 20 décembre 2024 (si l’on ne tient pas compte des 
changements de comportement). 

1 Introduction  
La présente note quantifie les effets de répartition d’une réforme de l’imposition du 
logement sur la base de données cantonales pour la période fiscale 2019. Il s’agit d’une 
version actualisée de la note du 31 octobre 2023 compte tenu du projet adopté par le 
Parlement le 20 décembre 2024. Ce projet présente une modification significative en ce 
qui concerne le traitement fiscal des intérêts passifs : tandis que les propositions 
antérieures du Conseil national et du Conseil des États prévoyaient de permettre la 
déduction des intérêts passifs à hauteur du rendement imposable de la fortune (CN : 
40 %, CE : 70 %), la méthode proportionnelle restrictive s’est imposée au cours de la 
procédure parlementaire. Selon cette méthode, seuls les intérêts passifs privés qui 
découlent de la part de la fortune immobilière (à l’exclusion du logement occupé par le 
propriétaire) à la fortune globale donneront droit à une déduction. 

Les estimations reposent sur l’analyse de données des cantons d’AG, BE, LU et TG. Le 
ch. 2 aborde la question des données disponibles et des différents types d’effets de 
répartition qui peuvent être examinés sur cette base. Le ch. 3 décrit les effets en fonction 
du niveau des taux d’intérêt. Le ch. 4 traite des effets de répartition entre les jeunes 
propriétaires de logement et les propriétaires plus âgés, et enfin, le ch. 5 examine ces 
effets entre les propriétaires plus ou moins riches.  

Les résultats présentés ici comportent de nombreuses restrictions qui doivent être prises 
en considération lors de leur interprétation. 

2 Types d’effets de répartition et données 
disponibles  

Les effets de répartition d’une réforme de l’imposition de la valeur locative sont nombreux 
et variés, car ils affectent les relations 

• entre locataires et propriétaires  

et, parmi les propriétaires, 

• entre les ménages jeunes et plus âgés, ou entre primo-accédants et anciens 
propriétaires1, mais aussi  

 
1 Le rapport entre jeunes propriétaires d’un logement à usage propre et propriétaires âgés est étroitement 

corrélé au rapport entre propriétaires fortement autofinancés et très endettés. 
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• entre les propriétaires à haut revenu ou fortunés et les propriétaires moins bien lotis. 

Les effets de répartition dépendent des hypothèses en matière de taux hypothécaires en 
Suisse. Il faut ajouter que l’analyse des effets de répartition n’a pas pu tenir compte des 
changements de comportement, faute de données. Or, de tels changements sont très 
probables, surtout pour les ménages aisés. Les analyses sur les effets de répartition ne 
sont donc que le reflet d’une situation à un moment donné.  

Parmi les nombreuses restrictions liées aux données, il convient en outre de relever les 
points ci-dessous.  

• Les données fournies par les quatre cantons concernent l’IFD. Par conséquent, les 
commentaires qui suivent se limitent aux effets sur l’IFD2.  

• La réforme prévoit la création d’une déduction pour l’acquisition d’un premier 
logement. Les données disponibles ne contiennent toutefois aucune indication 
permettant de déterminer si les immeubles acquis par les ménages sont une 
première acquisition réalisée dans un passé récent. Pour cette raison, la déduction 
pour les primo-accédants a dû être simulée de manière stochastique, en admettant 
que les ménages jeunes et ceux ayant un taux d’endettement élevé puissent 
bénéficier de cette déduction avec une plus grande probabilité.  

• Le calcul de la part des intérêts passifs (non) déductibles repose pour AG et LU sur 
les valeurs patrimoniales, et pour BE et TG sur les revenus issus de logements loués 
ou affermés. L’estimation des parts n’est qu’approximative, car i) les dispositions 
légales n’imposent pas de méthode pour l’évaluation de la fortune après la réforme 
(valeur vénale, valeur déterminante aux fins de l’impôt sur la fortune, valeur de 
répartition), et ii) la part pour le canton de LU est large, car le jeu de données ne 
permet de faire la différence qu’entre la valeur fiscale déterminante pour l’impôt sur 
la fortune du logement propre et la valeur des autres immeubles (terrains à bâtir, 
logements de vacances et immeubles loués). D’autres incertitudes peuvent 
découler des immeubles à usage mixte (p. ex. logements de vacances en partie 
loués), pour lesquels les dispositions légales sont également formulées de manière 
ouverte.  

• Les analyses de répartition se concentrent avant tout sur les ménages qui ont une 
résidence principale (et éventuellement aussi une résidence secondaire). Les 
ménages de locataires n’entrent pas en compte. Les locataires sont touchés par la 
réforme à cause de la limitation de la déductibilité des intérêts passifs. Si un ménage 
de locataires ne possède pas d’immeuble – ce qui est le cas pour la grande majorité 
d’entre eux –, ces effets sont toutefois faibles, car la plupart des locataires ne 
déduisent pas d’intérêts passifs. Toutefois, ceux qui louent un immeuble à des tiers 
ou qui possèdent une résidence secondaire à usage personnel pourraient être 

 
2 Plusieurs raisons invitent à ne pas étendre les conclusions aux impôts cantonaux et communaux. Tout 

d’abord, les revenus soumis à l’IFD et aux impôts cantonaux et communaux ne sont souvent pas identiques. 
De plus, les deux modèles proposés comportent une disposition potestative concernant les déductions 
relatives aux mesures visant à économiser l’énergie et à ménager l’environnement. Jusqu’à présent, 
l’hypothèse était que ces déductions représentent 30 % de l’ensemble des charges d’entretien. On ne 
connaît cependant pas le pourcentage concret pour chaque contribuable. 
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affectés plus durement par la limitation de la déductibilité des intérêts passifs. En 
raison du frein à l’endettement, tous les ménages de locataires sont concernés par 
les effets de la réforme sur les recettes fiscales. Si la réforme conduit à une hausse 
des recettes (lorsque les taux d’intérêt sont élevés), cela pourrait déboucher sur des 
baisses d’impôts ou sur des dépenses supplémentaires dont les ménages de 
locataires pourraient (aussi) bénéficier. Les conséquences seraient inversées si la 
réforme devait se traduire par une baisse des recettes fiscales (lorsque les taux 
d’intérêt sont bas).  

• La population des propriétaires d’un logement à usage propre est considérée à un 
moment précis, à savoir la période fiscale 2019. Il serait pourtant souhaitable de 
pouvoir observer la situation des contribuables sur une plus longue période, afin de 
tirer des conclusions sur l’ensemble d’une vie. Cette restriction doit être prise en 
considération, parce qu’au moment de la retraite, les contribuables disposent 
souvent d’une fortune nette élevée mais voient aussi leurs revenus baisser en raison 
de la cessation de leur activité lucrative.  

• Comparé à d’autres projets de réforme, celui qui concerne la valeur locative 
présente une très forte hétérogénéité des groupes dans chaque décile de fortune et 
de revenu. Autrement dit, on constate dans chaque groupe des écarts considérables 
par rapport aux valeurs moyennes. Cela est dû au fait que les comptes immobiliers 
sont très variables.  

Toutes ces restrictions doivent être prises en considération dans l’interprétation des 
résultats.  

3 Influence des taux d’intérêt sur les effets de la 
réforme  

Si l’on compare la situation selon le droit en vigueur (statu quo) avec le projet de réforme 
adopté, les propriétaires d’un logement à usage propre peuvent être répartis entre 
« gagnants » et « perdants », sans chercher à savoir combien les propriétaires gagnent ou 
perdent en raison de la réforme. Cette comparaison peut être réitérée pour différents 
niveaux des taux d’intérêt.  
Le graphique 1 fait état des résultats. On peut observer que les effets de la réforme 
dépendent très fortement du niveau des taux d’intérêt. Si ce niveau se situe à 1,5 %, la 
grande majorité des propriétaires de logement à usage propre profiterait de la réforme, 
c’est-à-dire qu’ils verraient leur revenu imposable baisser. S’il se situe à 3,5 %, le nombre 
de gagnants est à peu près égal au nombre de perdants. Au-delà de 3,5 %, la majorité 
des propriétaires concernés verrait sa situation se détériorer.  
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Graphique 1 : propriétaires « gagnants » et « perdants » à l’issue de la réforme 
selon le projet adopté par le Parlement le 20 décembre 2024, pour différents 
niveaux des taux hypothécaires  
 

 
 
Remarques : uniquement propriétaires d’une résidence principale ; 4 cantons (AG, BE, LU, TG) pondérés en 
fonction du nombre de propriétaires d’une résidence principale ; IFD. Un ménage est réputé gagnant lorsque 
son revenu imposable diminue sous l’effet de la réforme pour un niveau donné des taux hypothécaires.  
 
 
Conclusions  
La part des « gagnants » et des « perdants » d’un changement de système au sein de la 
population des propriétaires d’un logement à usage propre dépend du niveau des taux. Il 
en va donc de même du volume des recettes fiscales qui en dépend (avant tout 
changement de comportement). Si le niveau des taux d’intérêt se situe à 3,5 %, le nombre 
de gagnants est à peu près égal au nombre de perdants. 

4 Effets de répartition de la réforme entre les 
propriétaires d’un logement à usage propre : 
jeunes et vieux propriétaires 

Les graphiques 2 et 3 montrent la part des « gagnants » et des « perdants » de la réforme 
en considérant séparément les propriétaires d’un logement à usage propre qui ont 64 ans 
ou plus (graphique 3) et ceux qui ont moins de 64 ans (graphique 2). Pour les jeunes 
propriétaires, la réforme devrait se révéler généralement désavantageuse dès que le 
niveau des taux d’intérêt atteint 3 %. Pour les propriétaires plus âgés, il faudrait en 
revanche que les taux atteignent environ 5 % pour qu’une majorité des ménages 
concernés soit moins bien lotie qu’aujourd’hui.  
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Les propriétaires plus âgés profiteront de la réforme de l’imposition du logement dans 
davantage de cas de figure. Cette conclusion implique toutefois de faire abstraction des 
effets de capitalisation. Les propriétaires âgés sont plus nombreux à occuper des 
immeubles plus vieux, qui devraient nécessiter davantage de rénovations que les 
immeubles que possèdent les propriétaires jeunes. Si la déduction des frais d’entretien 
est supprimée, l’attrait de ces bâtiments plus vieux pourrait se réduire par rapport à celui 
des logements plus récents. En conséquence, les prix des immeubles pourraient baisser. 
 
Graphique 2 : effets de la réforme adoptée le 20 décembre 2024 par le Parlement 
pour les propriétaires jeunes (< 64 ans), pour différents niveaux des taux 
hypothécaires  
 

 
Remarques : uniquement propriétaires d’une résidence principale ; 4 cantons (AG, BE, LU, TG) pondérés en 
fonction du nombre de propriétaires d’une résidence principale ; IFD. Un ménage est réputé gagnant lorsque 
son revenu imposable diminue sous l’effet de la réforme pour un niveau donné des taux hypothécaires.  
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Graphique 3 : effets de la réforme adoptée le 20 décembre 2024 par le Parlement 
pour les propriétaires âgés (≥ 64 ans), pour différents niveaux des taux 
hypothécaires  
 

 
Remarques : uniquement propriétaires d’une résidence principale ; 4 cantons (AG, BE, LU, TG) pondérés en 
fonction du nombre de propriétaires d’une résidence principale ; IFD. Un ménage est réputé gagnant lorsque 
son revenu imposable diminue sous l’effet de la réforme pour un niveau donné des taux hypothécaires.  
 

Au lieu de considérer les « gagnants » et les « perdants » de la réforme, on peut aussi 
examiner la hausse ou la diminution moyenne du revenu imposable induite par la réforme 
pour les deux groupes de population. Le résultat illustré par le graphique 4 est 
comparable à celui qui est présenté aux graphiques 2 et 3. Avec des taux d’intérêt se 
situant par exemple à 2,5 %, les jeunes propriétaires d’une résidence principale voient 
leur revenu imposable augmenter d’environ 1400 francs en moyenne, tandis que les 
propriétaires âgés profitent d’une diminution de près de 3000 francs. L’hétérogénéité, 
autrement dit l’écart par rapport à la moyenne, est toutefois très importante dans les deux 
groupes.  
 
Graphique 4 : effet (avantage ou désavantage) moyen de la réforme adoptée le 
20 décembre 2024 par le Parlement pour les propriétaires d’une résidence 
principale jeunes et âgés, en fonction du niveau des taux d’intérêt  
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Remarques : uniquement propriétaires d’une résidence principale ; 4 cantons (AG, BE, LU, TG) pondérés en 
fonction du nombre de propriétaires d’une résidence principale ; IFD. Valeurs positives = réduction moyenne 
du revenu imposable par rapport au statu quo. Valeurs négatives = augmentation moyenne du revenu 
imposable. Abscisse : niveau des taux hypothécaires.  
 

La cause de ce résultat est à rechercher dans l’endettement des groupes de population 
concernés. Le taux de financement par l’emprunt est plutôt élevé pour les jeunes 
ménages, alors que les propriétaires plus âgés ont souvent fini de rembourser leur 
immeuble, ou ont à tout le moins fortement réduit leur taux d’endettement. Par 
conséquent, ils déduisent aussi moins d’intérêts passifs et, de ce fait, leur compte 
immobilier est plus souvent positif, voire très positif, de sorte que le niveau des taux 
d’intérêt devrait beaucoup augmenter pour que la réforme ait un impact négatif pour eux.  

En raison d’un taux d’endettement plus faible, la sensibilité du compte immobilier aux 
variations du niveau des taux hypothécaires est moins marquée chez les propriétaires 
d’une résidence principale âgés que chez les jeunes.  
  
 
Conclusions  

• Les avantages d’un changement de système au sein de la population des 
propriétaires d’un logement à usage propre dépendent du niveau des taux 
d’intérêt, tant pour les jeunes propriétaires que pour les propriétaires âgés. 

• Le compte immobilier des jeunes propriétaires d’une résidence principale réagit 
plus fortement aux variations du niveau des taux.  

• La plupart des propriétaires âgés ne verront leur situation se dégrader que si les 
taux atteignent un niveau très haut (environ 5 % ou plus). Ce seuil se situe en 
revanche à un niveau d’un peu plus de 3 % seulement pour les propriétaires 
jeunes.  
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5 Effets de répartition de la réforme entre les 
propriétaires d’un logement à usage propre : 
effets par déciles de revenu et de fortune  

 
Si l’on veut analyser les effets de répartition en fonction du bien-être matériel des 
propriétaires d’un logement à usage propre, les indicateurs de la capacité économique dont 
on dispose sont la fortune et le revenu. Dans la suite, nous présentons les effets de 
répartition en fonction de ces deux grandeurs.  

La distribution des contribuables par déciles de revenu sur la base du revenu imposable 
sans la valeur locative3 s’impose pour des questions de planification fiscale, étant donné 
que le système actuel comporte par exemple des incitations à s’endetter sur son bien 
immobilier pour investir ensuite le montant correspondant en titres dont les revenus sont 
essentiellement des gains en capitaux exonérés d’impôt. Les facteurs ci-après pourraient 
ainsi avoir une influence sur les résultats présentés aux ch. 5.1 et 5.2.  

Type de revenu : utilisation du revenu imposable sans ou avec la valeur locative en vue 
de la répartition en fonction des déciles de revenu.  

Modifications du comportement : plutôt vraisemblable pour les déciles supérieurs de 
revenu et de fortune.  

Période de référence : les analyses opposent le statu quo au projet de réforme. La période 
de référence choisie est donc le statu quo. Pour l’impôt fédéral direct, la valeur locative ne 
peut pas être fixée à moins de 70 % du loyer du marché. Tendanciellement, les ménages 
qui disposent d’un revenu ou d’une fortune élevés ont toutefois un logement en propriété 
plutôt cher, si bien que l’analyse ignore les incitations implicites qui sont inhérentes au 
système actuel et qui favorisent ces ménages. Si l’on souhaitait en tenir compte, il faudrait 
rapprocher le système actuel d’un système d’imposition idéal basé sur la théorie de 
l’accroissement de la fortune nette. Il faut également noter que la comparaison porte 
exclusivement sur les propriétaires.  

Structure du ménage : les données disponibles ne contiennent pas d’informations 
détaillées sur la taille des ménages. La distribution des propriétaires entre les déciles de 
revenu ou de fortune peut toutefois être sensible à la (non) prise en compte de la structure 
des ménages4.  

Il convient enfin de relever que l’analyse débouche sur des moyennes pour un décile de 
revenu ou de fortune donné. Les valeurs locatives nettes sont toutefois très hétérogènes à 
l’intérieur de chaque décile. 

 
3 Pour être précis, il s’agit du revenu imposable dont on déduit la valeur locative et auquel on ajoute les 

charges d’entretien (y compris les déductions relatives aux mesures visant à économiser l’énergie et à 
ménager l’environnement) et les intérêts passifs.  

4 La distribution s’effectue au niveau des contribuables, sans tenir compte de la taille des ménages. Un 
célibataire ayant un revenu imposable de 100 000 sans la valeur locative se retrouvera donc dans le même 
décile qu’une famille de sept personnes ayant le même revenu. Or, si l’on calculait des revenus 
d’équivalence, la famille serait intégrée dans un décile de revenu inférieur. 
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5.1 Effets de répartition en fonction du revenu imposable   
Le graphique 5 montre les effets de répartition au moyen du revenu imposable sans la 
valeur locative.  

• Si l’on distribue les ménages en fonction du revenu imposable sans la valeur 
locative, la réforme conduit à une plus forte réduction du revenu imposable pour 
les ménages à faible revenu que pour les ménages à haut revenu. Pour ces 
derniers, elle se traduit même souvent par une augmentation du revenu 
imposable.  

• Lorsque les taux d’intérêt sont très bas, les effets de la réforme sur la charge 
fiscale sont négligeables dans le décile de revenu le plus élevé, tandis que les 
neuf déciles de revenu restants sont avantagés. Cela revient à dire que, lorsque le 
niveau des taux est bas, la réforme entraîne des pertes de recettes fiscales qu’il 
faut compenser. 

• Pour les propriétaires à faible revenu, les effets d’un changement de système ne 
dépendent que peu du niveau des taux, mais l’avantage en termes absolus 
augmente par rapport aux propriétaires à revenu élevé à mesure que le niveau 
des taux monte. Le compte immobilier des propriétaires à haut revenu réagit donc 
plus fortement aux variations des taux d’intérêt que celui des propriétaires à faible 
revenu.  

 
Graphique 5 : Effets de répartition de la réforme adoptée le 20 décembre 2024 par le 
Parlement pour chaque décile de revenu 

 

Remarques : uniquement propriétaires d’une résidence principale ; 3 cantons (AG, BE, LU) pondérés en 
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fonction du nombre de propriétaires d’une résidence principale ; revenu imposable selon IFD corrigé de la 
valeur locative pour la distribution des déciles de revenu.  
Aide à la lecture : le graphique illustre la variation du revenu imposable pour plusieurs déciles de revenu et 
divers niveaux des taux hypothécaires à la suite de la réforme. Valeurs positives = réduction du revenu 
imposable par rapport au statu quo. Valeurs négatives = augmentation du revenu imposable.  
 

Il est aussi possible de visualiser les effets de répartition en fonction du revenu imposable 
avec la valeur locative. Les résultats sont globalement similaires aux résultats qui se 
fondent sur le revenu imposable sans valeur locative. Des écarts importants apparaissent 
néanmoins dans le décile de revenu le plus bas : lorsque l’on catégorise les ménages en 
fonction de leur revenu avec valeur locative, ce groupe comprend également des ménages 
qui présentent temporairement un revenu imposable très faible, par exemple parce qu’ils 
réalisent d’importantes rénovations.  

Graphique 6 : effets de répartition de la réforme adoptée le 20 décembre 2024 par le 
Parlement pour chaque décile de revenu (revenu avec valeur locative) 

Remarques : uniquement propriétaires d’une résidence principale ; 3 cantons (AG, BE, LU) pondérés en fonction du 
nombre de propriétaires d’une résidence principale ; revenu imposable selon IFD pour la distribution des déciles de 
revenu.  
Aide à la lecture : le graphique illustre la variation du revenu imposable à la suite de la réforme pour plusieurs déciles 
de revenu et divers niveaux des taux hypothécaires. Valeurs positives = réduction du revenu imposable par rapport 
au statu quo. Valeurs négatives = augmentation du revenu imposable.  
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Conclusions  

• Si l’on distribue les ménages en fonction du revenu imposable sans la valeur 
locative, la réforme conduit à une plus forte réduction, en termes absolus, du 
revenu imposable pour les ménages à faible revenu que pour les ménages à haut 
revenu. Pour ces derniers, elle se traduit même souvent par une augmentation du 
revenu imposable, même si les taux d’intérêt ne sont pas particulièrement élevés. 
Le décile de revenu le plus haut voit sa situation se dégrader pour presque tous 
les niveaux de taux hypothécaires. 

• Il faut cependant relever que les effets négatifs mis en évidence par les 
simulations sont dus à la composition du portefeuille des ménages à haut revenu, 
et en particulier au niveau élevé de leurs hypothèques. En cas de réforme de 
l’imposition de la valeur locative, on peut toutefois supposer que ces ménages 
s’adapteront au nouveau cadre en amortissant plus rapidement leurs prêts 
hypothécaires. En outre, il est possible qu’ils modifient la structure de leurs actifs 
et investissent davantage dans des immeubles de rendement en réduisant leurs 
stocks de titres. Les effets de répartition sont donc beaucoup plus difficiles à 
prévoir sur le long terme. 

  

5.2 Effets de répartition en fonction de la fortune nette  
Le graphique 7 présente les effets de répartition lorsqu’on utilise la fortune nette au lieu 
du revenu imposable sans la valeur locative comme indicateur de la capacité économique 
et, donc, comme critère de distribution.  

• Si l’on distribue les ménages en fonction de leur fortune nette, les résultats sont 
inversés : les ménages des déciles de fortune nette supérieurs profitent plus d’un 
changement de système que les ménages peu fortunés. Les ménages des déciles 
de fortune nette inférieurs ne bénéficient ainsi d’une réduction de leur revenu 
imposable que si le niveau des taux d’intérêt est bas.  

• Le décile de fortune le plus élevé fait toutefois exception en ce qu’il ne profite pas 
de la réforme dans la plupart des cas, comme le décile le moins élevé. Il s’agit là 
de la plus grande différence par rapport aux estimations des effets de répartition 
des propositions du Conseil des États et du Conseil national. Ces deux versions 
du projet prévoyaient de limiter la déduction des intérêts passifs à concurrence du 
rendement imposable de la fortune (Conseil des États : 70 % ; Conseil national : 
40 %). L’évolution des résultats s’explique de la manière suivante : bien que 
beaucoup des ménages qui font partie du décile de fortune le plus élevé 
présentent un rendement imposable de la fortune important, celui-ci n’est souvent 
pas lié à des immeubles loués ou affermés. Or, la méthode proportionnelle 
restrictive prévue dans le cadre du projet finalement adopté par le Parlement ne 
permet de déduire (une partie) des intérêts passifs que lorsque le contribuable 
dispose de patrimoine loué ou affermé. Aucune déduction des intérêts passifs pour 
le rendement de la fortune mobilière n’est prévue. Par rapport aux modalités des 
projets de réforme précédents, l’approche proportionnelle restrictive entraîne, pour 
le décile de fortune le plus élevé, une plus grande limitation de la déduction des 
intérêts passifs dans un plus grand nombre de cas.  
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• Le niveau des taux d’intérêt a un effet plus marqué sur le revenu imposable des 
ménages qui appartiennent au décile de fortune le plus bas et au décile de fortune 
le plus haut. Dans les déciles intermédiaires, il a moins d’influence sur le compte 
immobilier et sur le revenu imposable.  

• Comme pour l’analyse par déciles de revenu, on constate toutefois que lorsque le 
niveau des taux d’intérêt est bas, les effets de répartition sont moins significatifs 
pour tous les déciles de revenu et de fortune. L’intensité des effets de répartition 
dépend donc aussi du niveau des taux d’intérêt.  

• Après la réforme, la situation des propriétaires se détériore par rapport au statu 
quo pour tous les déciles de fortune lorsque le niveau des taux d’intérêt atteint 
4 %.  
 

Graphique 7 : effets de répartition de la réforme adoptée le 20 décembre 2024 par le 
Parlement pour chaque décile de fortune  

 

Remarques : uniquement propriétaires d’une résidence principale ; 3 cantons (AG, BE, LU) pondérés en 
fonction du nombre de propriétaires d’une résidence principale ; fortune nette pour la distribution en déciles de 
fortune.  
Aide à la lecture : le graphique illustre la variation du revenu imposable à la suite de la réforme pour 
plusieurs déciles de fortune et divers niveaux des taux hypothécaires. Valeurs positives = réduction du revenu 
imposable par rapport au statu quo. Valeurs négatives = augmentation du revenu imposable. 
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Conclusions  

• Une réforme de l’imposition de la valeur locative est plus avantageuse, en termes 
absolus, pour les déciles de fortune supérieurs que pour les déciles inférieurs. Le 
décile de fortune le plus élevé fait toutefois exception, car la réforme s’avère en 
général désavantageuse pour les ménages très fortunés. 

• La comparaison des effets de répartition pour les déciles de revenu et de fortune 
allant du deuxième au neuvième décile débouche sur des résultats divergents. 
L’une des causes pourrait être que la fortune nette est corrélée positivement avec 
l’âge de la personne, car les propriétaires immobiliers âgés ont généralement un 
taux d’endettement plus faible et, par conséquent, une fortune nette plus élevée. 
De plus, vers la retraite, ils retirent plus souvent des capitaux issus du deuxième 
pilier et du pilier 3a. Cela se traduit, par rapport à une personne qui n’effectue pas 
de retrait anticipé de ses avoirs de prévoyance, par une fortune nette plus élevée 
ainsi que par une rente plus faible et, par conséquent, par un revenu imposable 
plus bas aussi. Ces différents facteurs peuvent expliquer (en partie) les différences 
constatées dans les déciles intermédiaires selon que l’on répartit les contribuables 
en fonction du revenu ou de la fortune. 

• Les effets de la réforme sont en revanche similaires pour le décile de revenu le 
plus élevé et pour le décile de fortune le plus élevé : ce groupe est généralement 
désavantagé par le changement de système par rapport aux déciles inférieurs. Il 
devrait toutefois avoir plus de facilité à s’adapter à la réforme que les ménages 
moins fortunés.  

5.3  Effets de répartition selon la valeur des immeubles à 
usage propre  

 
Dans l’interpellation 24.4660 « Changement de système d’imposition du logement. 
Conséquences fiscales » la conseillère nationale Widmer pose la question, entre autres, 
de la relation entre la valeur d’un bien immobilier utilisé comme résidence principale et 
l’allègement fiscal obtenu suite à l’introduction du changement de système d’imposition du 
logement. Le graphique 8 illustre cette relation pour le canton d’Argovie. Contrairement à 
celles du graphique 7, les données ne reflètent pas la situation globale des ménages, car 
ces derniers ont été répartis en déciles sur la base de la valeur brute déterminante pour 
l’impôt de leur résidence principale uniquement, et non sur la base de leur fortune totale.  
Les données ne montrent pas de tendance claire, en termes absolus, pour ce qui est de 
l’évolution du revenu imposable. Il semble que les contribuables qui appartiennent au 
décile le plus élevé (d’après la valeur fiscale de leur logement à usage propre) soient en 
général désavantagés par la réforme par rapport aux propriétaires de biens à usage 
propre dont la valeur fiscale déterminante est inférieure. Lorsque les taux d’intérêt sont 
très bas (1 %), cette affirmation ne s’applique toutefois plus. Globalement, le décile le plus 
élevé présente le plus haut degré de variabilité.   
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Graphique 8 : effets de répartition de la réforme adoptée le 20 décembre 2024 par le 
Parlement en fonction du décile de fortune selon la valeur du logement à usage 
propre 
 

 
 
Remarques : seuls les propriétaires d’une résidence principale du canton d’Argovie ont été pris en compte ; 
déciles calculés selon la valeur fiscale déterminante du logement à usage propre.  
Aide à la lecture : le graphique illustre la variation du revenu imposable à la suite de la réforme pour 
plusieurs déciles de fortune et divers niveaux des taux hypothécaires. Valeurs positives = réduction du revenu 
imposable par rapport au statu quo. Valeurs négatives = augmentation du revenu imposable.  
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