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En cas de refus de participer à Fatca, une retenue à la source de 30 % sera
prélevée par l'administration fiscale IRS sur certains paiements d'origine
américaine. (PHOTO: SHUTTERSTOCK)

P A R  G É R A R D  L A U R E S
ET CLAUDE PONCELET *

La loi FATCA (Foreign Account Tax
Compliance Act), dont les disposi-
tions les plus importantes entre-
ront en vigueur à partir du 1er jan-
vier 2013, est le produit d'un rema-
niement majeur de la législation
fiscale américaine. Afin de lutter
contre l'évasion fiscale, la loi géné-
ralisera l'échange d'informations
par les institutions financières non-
américaines percevant, pour leur
compte ou pour le compte de leurs
clients, des revenus de source
américaine. En cas de refus de par-
ticiper au programme, une retenue
à la source punitive de 30% sera
prélevée sur la plupart des paie-
ments de source américaine (inté-
rêts, dividendes mais aussi les pro-
duits des ventes de titres améri-
cains) perçus par lesdites institu-
tions.

Le gouvernement américain n'en
est pas à sa première tentative de
faire participer les institutions fi-
nancières étrangères au bon fonc-
tionnement du système fiscal amé-
ricain. En effet, depuis 2001, le
régime «Qualified Intermediary»
impose aux banques étrangères
des obligations en matière d'iden-
tification, de déclaration et d'im-
position des titulaires de comptes
américains.

Mais l'une des grandes nou-
veautés introduites par FATCA
est que ses dispositions visent non
seulement les banques, mais égale-
ment la plupart des autres inter-
médiaires financiers, y compris les
fonds d'investissement. Le Luxem-
bourg sera particulièrement tou-
ché puisque le pays est placé au
sommet de l'industrie européenne
des fonds d'investissements (fin
2010, le total des actifs sous ges-
tion des fonds luxembourgeois
s'élevait à 2.198 milliards d'euros,
soit 29 % des actifs totaux gérés au
niveau de l'UE).

Obligations contractuelles

Concrètement, d'après la nouvelle
loi, les fonds qui investissent aux
Etats-Unis devront signer un
contrat avec l'administration fis-
cale américaine et s'engager à
remplir trois obligations princi-
pales. En premier lieu, il s'agira
d'identifier tous les investisseurs

afin de déterminer lesquels
d'entre eux sont à considérer
comme des «US persons». Les in-
vestisseurs ainsi identifiés devront
être documentés conformément
aux dispositions fiscales améri-
caines. Deuxièmement, il sera
obligatoire de produire une décla-
ration annuelle à destination du
fisc américain. Secret bancaire
oblige, les fonds luxembourgeois
devront au préalable obtenir un
mandat de la part des investis-
seurs américains par lequel ces
derniers déclarent autoriser la
transmission d'informations les
concernant. Enfin, le contrat stipu-
lera également l'obligation de pré-
lèvement par les fonds d'une rete-
nue de 30 % sur certains paie-
ments à des investisseurs «récalci-
trants», c'est-à-dire ceux qui refu-
seraient de fournir l'information
nécessaire à leur identification.

Défis opérationnels

Les défis opérationnels pour assu-
rer la conformité avec FATCA
seront nombreux. Les plus impor-
tants d'entre eux se situent au
niveau des fonds d'investisse-
ments dont les parts sont distri-
buées par des intermédiaires fi-
nanciers tels que banques, compa-
gnies d'assurance (notamment
lors de la vente de contrats «unit-
linked»), courtiers, ou gestion-
naires de fortune. Dans la plupart
des cas, c'est un intermédiaire fi-
nancier agissant pour le compte de
l'investisseur final (en tant que
«nominee») qui se portera acqué-
reur de parts et se retrouvera donc
dans le registre des actionnaires
du fonds. 

Les investisseurs finaux ne sont
par conséquent pas connus par les
fonds dans de nombreux cas.
L'identification des investisseurs
finaux est loin d'être généralisée et
requerrait de toutes les façons une
renégociation massive des
contrats de distribution avec les
différents intermédiaires afin
d'être en accord avec les prescrip-
tions de FATCA.

Outre l'identification des inves-
tisseurs et la collecte de la docu-
mentation y relative, les fonds de-
vront prévoir des solutions de
stockage informatisé de façon à
automatiser le traitement des in-
formations collectées. Il faudra
également mettre en place des
filtres afin d'être en mesure de
classer les investisseurs dans une
des nombreuses catégories pré-
vues par FATCA. A titre d'ex-
emple, il faudra à l'avenir pouvoir
distinguer les investisseurs per-
sonnes physiques des investis-
seurs institutionnels. Parmi les
personnes physiques, il s'agira de
distinguer les Américains des non-
Américains. En ce qui concerne les
investisseurs institutionnels, les
fonds devront faire la distinction
entre les institutions financières,
qui seront soumises à leur tour à
FATCA, institutions financières
présentant un faible risque d'éva-
sion fiscale (qui quant à elles se-
ront soumises à FATCA, mais avec
moins d'obligations), institutions
non-financières, entités détenues
par des Américains, etc.

Par ailleurs, une attention toute
particulière devra être portée à la
détermination de la part des reve-
nus distribués aux investisseurs et

provenant des investissements
dans des titres américains. En ef-
fet, si le fonds venait à distribuer
un dividende à un investisseur
récalcitrant, la retenue de 30 % ne
devrait être appliquée que sur la
part attribuable aux investisse-
ments américains, le reste n'étant
pas visé par FATCA. La solution
pourrait être le calcul d'un comp-
teur spécifique de revenus améri-
cains, à l'instar de la pratique ac-
tuelle du «TIS» (Taxable Income
per Share) en matière de Directive
Européenne de Fiscalité de l'Epar-
gne. 

De nombreuses incertitudes

Il est important de noter qu'à
l'heure actuelle, les obligations
précises auxquelles les fonds se-
ront confrontés ne sont pas en-
core intégralement connues. En
effet, à l'exception de la notice
2010-60 du Trésor américain, qui
aborde de manière générale cer-
taines de ces obligations, les dis-
positions d'exécution détaillées
n'ont pas encore été publiées par
l'administration fiscale améri-
caine.

Par exemple, pour les fonds à
compartiments, il n'a pas encore
été déterminé si la conformité
avec la nouvelle loi devrait être
assurée au niveau du fonds ou au
niveau de chaque compartiment.
Dans le premier cas de figure,
même les compartiments dont la
politique d'investissement inter-
dit tout investissement en titres
américains seraient impactés, ce
qui risque d'alourdir considéra-
blement le fardeau administratif
des fonds. 

Par ailleurs, le texte de la nou-
velle loi n'évoque nullement le
rôle des différents acteurs de l'in-
dustrie des fonds. Ainsi, il n'est
pas tout à fait clair quels seront les
obligations des agents de transfert
qui sont notamment responsables
de la bonne tenue des registres
des actionnaires. Sans la collabo-
ration active des agents de trans-
fert, il est difficile d'imaginer
comment les fonds pourront assu-
rer la conformité avec FATCA.

Le nouveau régime a suscité de
nombreuses réactions à l'échelle
mondiale. L'industrie des fonds
luxembourgeoise n'est pas en
reste et a activement participé, au
travers de l'association luxem-
bourgeoise (ALFI) et européenne
(EFAMA) au dialogue avec le fisc
américain afin de trouver des so-
lutions pragmatiques qui permet-
tront d'alléger le fardeau adminis-
tratif des fonds.

Malgré l'action de l'ALFI et de
l'EFAMA, il est force de constater
qu'à l'heure actuelle, les fonds
d'investissement se trouvent dans
un état de paralysie découlant des
incertitudes liées aux implications
pratiques de FATCA. 

Cependant, même s'il reste de
nombreuses zones grises dans le
texte de loi en son état actuel, un
certain nombre de mesures
peuvent d'ores et déjà être prises.

Ainsi, les fonds devront dans les
prochains mois s'atteler à évaluer
les impacts de la nouvelle loi,
notamment en matière d'identifi-
cation des investisseurs et des
revenus susceptibles de tomber
dans le champ d'application du
nouveau régime.

Quelle que soit l'approche choi-
sie par les fonds, la nouvelle régle-
mentation ne sera bien entendu
pas sans coût pour l'industrie des
fonds luxembourgeoise. Bien au
contraire, pour se conformer à ces
nouvelles obligations, les fonds
devront notamment adapter les
procédures internes et modifier
leurs systèmes informatiques,
voire même dans des cas extrê-
mes désinvestir ou restreindre
leur distribution dans certains
pays. La complexification accrue
soulève par ailleurs la question
d'externalisation de certains ser-
vices. Bien évidement, le facteur
coût est déterminant dans la prise
d'une telle décision et il convien-
dra de procéder à l'évaluation des
compétences internes et de leur
capacité à se substituer à l'appel à
un prestataire externe qualifié.

Que faut-il faire aujourd'hui?

Les fonds d'investissements, les
sociétés de gestion d'actifs et les
banques actives sur le marché des
fonds d'investissement devront
mettre en place une équipe dédiée
à la gestion du projet FATCA. Il
est primordial de s'assurer le sou-
tien nécessaire du top-manage-
ment. Même si la nouvelle régle-
mentation n'entre en vigueur
qu'en 2013, une planification des
étapes s'impose dès à présent. Il
s'agira maintenant d'évaluer l'im-
pact de FATCA sur les réseaux de
distribution, les lignes de produits
fonds existant sur le marché ainsi
que sur les services offerts aux
fonds d'investissement (notam-
ment en termes d'agent de trans-
fert, d'administration centrale,
d'agent payeur financier et de
banque dépositaire). Un tel travail
d'inventaire s'avère essentiel pour
prendre par la suite des décisions
stratégiques adéquates quant à
l'adaptation du modèle opéra-
tionnel.
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