Les rendements

des SCPI toujours

au beau fixe

Lachat de parts de sociétés civiles de placement immobilier, ou
«pierre-papier », vous permet d’accéder a des actifs rémunérateurs,
sans subir les contraintes de la gestion locative en direct.
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Clest le nombre de SCPlau
31 décembre 2015. Prés
de la moitié sont des SCPI
de rendement, investies
dans les locaux
commerciaux et tertiaires.
Source: Aspim

ne fois encore, les SCPI de rende-

ment se sont hissées au sommet

des produits les plus rentables en

2015. Investies dans les locaux
commerciaux et tertiaires (bureaux, entre-
pots, logistique, etc.), elles ont offert a leurs
porteurs de parts 4,85 % de rendement
moyen. A cela, s'ajoute une valorisation de
1,55 % du capital trés supérieure a I'inflation
(+0,2 %).Reversde lamédaille, cette revalori-
sation est partiellement responsable de la
légére décrue du rendement par rapport a
2014 (5,08 %).«Cette érosion est, en partie, liée
a I'augmentation de la valeur de la part. Le
prix moyen pondéré des parts a progressé de
+1,55 % en 2015, contre seulement + 0,54 %
sur l'exercice précédent », detaille Arnaud
Dewachter, délégue général de I'Association
frangaise des sociétés de placements immo-
biliers (Aspim). Une performance qui
demeure excellente comparée a celle
d’autres produits de placements, comme le
livret A (0,75 %) ou les contrats d'assurance
vie en euros (2,3 %). Quelques SCPI ont
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méme versé plus de 6 % en 2015. C'est, par
exemple, le cas d'Epargne Pierre (Voisin)
avec 6,16 %, de Vendome Région (Vendéme
Capital Partners) avec 6,05 % et de Corum
Convictions (Corum Asset Management)
avec 6,30 %. La pierre-papier ne devrait pas
démeriteren 2016.«Noustablonssurdesren-
dements compris entre 4,60% et 4,70% avec
des opportunités de rendements supérieurs a
5 % », pronostique Jonathan Dhiver, fonda-
teur de MeilleureSCPLcom.

Cetterégularité desrendementsad'ailleurs
conduit de nombreux épargnants a se tour-
ner vers I'achat de parts de sociétés civiles de
placement immobilier. A tel point que plu-
sieurs professionnels du secteur, a I'instar de
Jonathan Dhiver, n'hésitent pas a parler
«d'année de tous les records » ! En effet, la
collecte nette annuelle des SCPI a atteint,
selon I'Aspim, 4,275 milliards d’euros en
2015;soitune hausse de 46 % par rapporta
2014 ! Fin 2015, la capitalisation des SCPI
s'établissait a 27,82 milliards d'euros, un
résultat en progression de 15 % surun an.



SHUTIERS O

Uninvestissement clé en main
et sécurisé

Maisleurrémunérationn’est pasleseulavan-
tage des SCPI. Elles permettent aussi d'inves-
tirdansl'immobilier commercial avec un tic-
ket d’'entrée modeste : a partir de quelques
milliers d’euros. Si vous désirez consacrer un
montant plus important ou, simplement, si
vous souhaitez limiter l'impact fiscal des
loyers percus (voir notre dossier p. 42), vous
pouvez achetervos parts a crédit.

Avec la pierre-papier, vous avez la possibi-
lite d’acquerir des classes d'actifs comme les
commerces, difficiles d'accés pour les parti-
culiers. Non seulement, ils nécessitent une
mise de fonds importante (voir notre dossier
p. 45 ets.), mais ils sont peu visibles lorsqu'ils
sontproposés a la vente. En effet, les meilleu-
res transactions de murs de boutique se font
généralement de bouche-a-oreille.

De plus, vous étes déchargé des vicissitu-
des de la gestion locative en direct : loyers
impayes, vacance locative, travaux de
remise en état entre deux locataires, etc.
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Enfin, investir via des parts de SCPI, vous
permet, compte tenu de la diversité des
locataires et de la multiplicité des actifs, de
mutualiser les risques d'impayés et de
vacance. Vous pouvez méme aller encore
plus loin dans la mutualisation des risques
en suivant le conseil de Christine Chiozza-
Vauterin, responsable de I'offre immobi-
liere de Banque Privée 1818 «eninvestissant
dans plusieurs SCPI gérées par des sociétés
de gestion differentes ».

Les sociétés de gestion explorent
de nouveaux horizons

A coté des SCPI traditionnelles, investies
danslesbureauxetlescommerces, on trouve
les SCPIspécialisées oudiversifiées. Ces deux
catégories font mieux que la moyenne des
SCPI de rendement. En 2015, selon I'Aspim,
elles ont distribué 5,13 % pour les spéciali-
seeset 5,11 % pour les diversifiées.
Lapremiére SCPIspécialisée, PFO,,a été lan-
cée parlegroupe Périal, il ya 6 ans maintenant.
Son objectif était d’'acquérir uniquement see

DE RENDEMENT

4,85%

REVALORISATION
DES PARTS

A SAVOIR

Des parts a
conserver 8 ans

Comme tous les
placements immobiliers,
les SCPIsont un
investissement a moyen
long terme. L'Autorité des
marchés financiers (AMF)
recommande de
conserver ses parts
pendant 8 ans au

moins. Une durée qui vous
permettra d’amortir les
frais de souscription,
comprisentre9et12 %
(entre 0 et 4 %, sielles
sont détenues dans le
cadre d'une assurance vie).

Le Particulier «N° 1121eMai2016 / 51



LARGEN 1

Sodétédeaasﬁon
Accés Valeur Pierre (b)

2 SCPI (catégorie) |

LES RENDEMENTS DES SCPI TOU

20159

BNP Paribas REIM 1part 10.76% 598%
Actipierre 3 () 364,32 € 1196 % 5239
Ciloger 10 parts 11% ¥
Actipierre Europe (¢)® 206 € 10,76 %

Ciloger 10 parts 1% L
Coeur de Ville (c) © 200 € 11,06 % 5%
Sogenial 10 parts 957%

Corum Convictions (d) © 1045 € 11,96 % 6.30%
Corum AM 1part 13,20% ’
Efimmo 1 (b)®© 230 € 11,96 % 517%
Sofidy 10 parts 1196 % y
Epargne Fonciére (b)© 785¢€ 897% 5%
La Frangaise REIM 1part 1196%

Epargne Pierre (b) © 205 € 11,96 % 6.16 %
Voisin 10 parts 1196 % ’
Foncia Pierre Rendement 930 € 9,57 % 5.05%
(<) Foncia Pierre Gestion 5 parts 1196 % !
Immorente (d) © 325€ 10%

Sofidy 4 parts 11.96% 4,90%
Multimmobilier 2 (b) © 785 € 9,57 % 5%
LA Francaise REIM 1 part 11,96 %

PFO (b)® 932 € 9,16 %

Perial AM 5 parts 1196 % 3,01%
Pierval Santé (s) © 1000 € 10,51 % 518%
Euryale Asset Mangement 5 parts 8.40% :
Rivoli Avenir Patrimoine 278 € 839% 471%
(b) © Amundi 5 parts 9.57 % Y

(1) b:bureaux ¢ :commerces . d diversifiées ; s:spécialisées. (2) Dernier prix acquéreur connu au 3.4.16

(3) Les frais de souscription sont géneralement inclus dans le prix de la part. (4) En pourcentage des loyers
encaissés par la SCPL (5) Taux de distribution sur la valeur de marché, net de frais de gestion (6) SCP! 4 capital
fixe - [achat des parts se fait sur le marché secondaire (en fonction des parts mises en vente par les associés) ou
lors daugmentations de capital. Les autres SCPI du tableau sont a capital variable - elles peuvent étre acquises a
tout moment, directement aupres de la sociéte de gestion. Sélection réalisée avec laide de MeilleureSCPlLcom

RETROUVEZ
L'INTEGRALITE DES

SCPI DE RENDEMENTY
sur le particulier fr.,
avec notre partenaire
MeilleureSCPl.com

eee des immeubles « verts », énergétique-
ment performants. Depuis, d'autres SCPI
théematiques ontvu le jour. Elles sont inves-
ties dans la santé et I'éducation (Pierval
Santé d’Euryale AM ou Primovie de Primo-
nial Reim), dans les résidences hoteliéres
(Logipierre 3 de Fiducial Gérance) ou
encore dans le logement des seniors ou des
étudiants (Cap’Heébergimmo de Foncia
Gestion). Avec Corum Convictions, la
societé Corum AM a lancé la premiere SCPI
diversifiee opportuniste.« Nous visons un
rendement annuel d’au moins 6 % avec une
revalorisation de la partde 2 a 3 % par an »,
assure Frédeéric Puzin, président de Corum
AM. Pour atteindre ces objectifs ambitieux,
il acquiert des commerces, des bureaux et
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des hotels dans 8 pays d'Europe, jusqu’en
Slovénie ! L'investissement en Europe, en
Allemagne et aux Pays-Bas, notamment,
fait des emules. « Nous allons bientot com-
mercialiser une SCPI européenne qui va
investir en Allemagne. Nous disposons déja
d'une societe de gestion sur place », confie
Jacqueline Faisant, présidente de BNP Pari-
bas REIM France.

Sans creer forcement de nouveaux pro-
duits, les societées de gestion élargissent leurs
horizons. Ainsi, PFO, comprend désormais
une poche d'actifsliés a I'enseignement, tan-
dis qu'lmmorente (Sofidy), traditionnelle-
mentinvestie en murs de boutiques, se lance
dans l'acquisition d’hotels et de terrains de
campingetde caravaning.

Comment sélectionner une SCPI1?

Choisir une SCPI de rendement, parmi les
84 existantes, n'est pas tache aisée. Mais cer-
tains critéres peuvent vous y aider.

Face a I'afflux de capitaux (voir p. 50), on
peut craindre que les gestionnaires réalisent
des investissements moins qualitatifs ou
moins rentables. Mieux vaut donc privileé-
gier les SCPI qui maitrisent leur collecte.
Cependantd’autres éléementsdoivententrer
en considération. « Il faut aller vers des SCPI
patrimoniales avec des actifs de qualité. Par
exemple, celles qui possédent des bureaux
dans Paris intra-muros et en premiere cou-
ronne ou des commerces de centre-ville »,
recommande Philippe Vergine, directeur de
Primaliance, un portail spécialisé dans la
pierre-papier. « Pour un premier investisse-
ment, il faut privilégier les SCPI quiont plus de
5 ans, cela permet d'avoir un historique »,
ajoute Christine Chiozza-Vauterin. La taille
de la SCPl estimportante: trop petite, elle ne
garantira pas une mutualisation suffisante
des risques. « Il faut viser une capitalisation
minimale de 100 millions d'euros pour les
commerces etde 300 millions d’euros pour les
bureaux », conseille Jonathan Dhiver. Sur-
veillez aussila localisation des actifs, les taux
derendementauxquelsilsont été acquis (il y
aunedifférencede 1,5a 2 pointsentre le taux
d’acquisition et celui servi aux associés), la
qualité des locataires, l'importance du
reportanouveau (RAN, voirp.53),quirepreé-
sente les réserves de la SCPI, ainsi que celle
des provisions pour travaux (de 4 a 5 % des
loyers au moins) et le taux d’occupation



financier (TOF, voir p. 53). « Il doit étre supé-
rieur a 94 % pour les SCPI de commerces, a
87 % pour cellesde bureauxeta 91 % pour les
diversifiées », explique Jonathan Dhiver.
Toutes ces informations sont disponibles
dans les rapports annuels que doivent
publier les sociétés de gestion pour chacune
de leurs SCPI.

Adaptezl'achatde vos parts
avotre stratégie patrimoniale
Vous avez la possibilité de souscrire vos parts
de SCPI de plusieurs fagons. Si vous avez
besoinde percevoirimmeédiatementdesreve-
nus, vous pouvez les acheter comptant.
Ceux-ci seront imposés dans la catégorie des
revenus fonciers et taxésavotre taux marginal
d'imposition (TMI), majoré des prélévements
sociaux a 15,5 %. Ce qui signifie que si votre
TMI est de 45 %, ce sont plus de 60 % de vos
loyers qui tomberont dans I'escarcelle dufisc!
Comme tout placement immobilier, les
partsde SCPI peuventaussi étre acquises a cré-
dit. Cela vous permetainsi de minorer le poids
de la fiscalité pesant sur les loyers en imputant
sur ces derniers les intéréts d'emprunt (voir

p. 53). Le moment est donc opportun pour
emprunter puisque les taux sont historique-
mentbas (voir notre dossier p. 40).

Les partsde SCPIpeuvent étre démembrées.
Le plus courant est d'en acquérir la nue-pro-
priété. Vous bénéficiez d'une décote (20 %
environ) sur le prix d'achat sans alourdir votre
fiscalité. En effet, vousne percevezpasdeloyers
(c'estI'usufruitier qui les touche) et la nue-pro-
priété n’est pas taxable a I'ISF. Lorsque le
démembrementest temporaire-5a10ans,en
general-vousrécupérez,al'échéance, la pleine
propriété de vos parts sans frais ni fiscalité.

Les parts de SCPI peuvent aussi étre logées
dans un contrat d'assurance vie. Ce qui vous
permet de gonfler le rendement de votre
contratetdeprofiterde lafiscalité avantageuse
del'assurancevie (voirlen® 1086 du Particulier,
p. 40). Mais attention toutes les SCPI ne sont
pas éligibles a I'assurance vie. De plus, les assu-
reurs limitent parfois le pourcentage de pierre-
papier pouvant étre détenu dans les contrats.
Ces contraintes n'existent pasavec les organis-
mes de placements collectifs immobiliers
(OPCI), ce qui explique, en partie, I'engoue-
mentcroissant pour ces produits. =

Report a nouveau
(RAN)

Il représente les bénéfices
qui ne sont ni distribués,
ni affectés aux réserves
légales ou

facultatives. Certaines
sociétés de gestion
utilisent le RAN pour
maintenir le niveau

du dividende versé

aux associés.

Taux d'occupation
financier (TOF)

Clest le rapport entre le
total des loyers percus et
le montant total des loyers
facturables dans le cas ot
la totalité du patrimoine
immobilier de la SCPI
serait occupé.
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