
Après des annéesde collecteen hausse,la parenthèseenchantées’est referméeen 2023.
La crise de l’immobilier a entraînédes correctionsde prix et de valeurs, lesSCP!sesont

réajustées.En2024 faut-il encorecroire dansla pierre-papier?Oui car le marchéa prouvé,

nonsans douleur,sa résilience et sa solidité, et lesSCPI confirmentleurperformanceà longterme.

U
neannéechaotique. En

octobre 2023 (derniers

chiffrespubliés parl’As-
pim et l’Ieif), lacollecte

brutedesSCPI s'élevait
à 6,4 milliards d’euros
d’eurosde collectenette),

un volume de souscriptions prochedu
niveaude2019.
Au troisièmetrimestre, la collecte brute

des SCPI s’est établie à 1,35 milliard

d’euros et la collecte nette, à 852mil-
lions. Depuis le début de l’année, la
collecte nettedesSCPIs’élèveà4,8mil

liards d’euros. Au 30 septembre2023,

la capitalisation desSCPI avait atteint

90,4milliards. « Leschiffres de Ici col-
lecte et de lacapitalisation desSCPI au
troisième trimestre sont le reflet de la

(4,8crisemilliardsque traversel'immobilier.Labaisse
renouantdesprixavecdepartsestcohérenteavec les

mouvementsdu marché.La réductionde
la collectetraduit la levéedesstylos et
le reculdestransactionsdanslesecteur

tertiaire,principalement, desbureaux»,

généraledéléguéeenchargedesétudeset

explique StéphanieGaliègue,directrice

recherchedel’Ieif.

Les SCPI bureaux (25 % de la collecte

nette)accusentun repli,cédantlepasaux

SCPI diversifiées(48 % de la collecte).
Elles sont suivies parles SCPI santéet
éducation (14%), logistique et locaux

d’activité (7 %), commerces (4%) et

résidentiel(2 %).

Si latendancedu marchéde lapierre-pa-

pier soulèvela questionde l’avenir des
bureaux,StéphanieGaliègue voit dans

ce rééquilibrageun retour logique àune
forme de normalité aprèstrois années

atypiques. «2020 et 2021 ont étémar-

quées par la pandémie de Covid-19
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et l’année 2022 a délivré une collecte
exceptionnelle,en raison d’un contexte

macrofinancier qui rendait les taux de

rendementdesSCPItrèsattractifs, com-

paré au livret A et aux fonds euros»,

précise-t-elle.Le netrecul de la collecte

a toutefois entraînédesdommagescol-

latéraux auseindessociétésdegestion.

Réévaluationdu patrimoine

De fait, unegrandemajorité desgérants

de SCPI, tenantcomptede la haussedes
tauxderendementsur le marchédel’in-
vestissement immobilier, ont réévalué

à mi-année les valeurs de leurs patri-

moines, enattendantlesexpertisesde (in

d’année.
A l’issue de ces réévaluations et afin

d’éviter que des investisseursne sous-

crivent à des valeurs surestimées ou
sous-estimées, plusieurs gérants ont
répercutéles évolutions constatéessur

lesprix desouscription. Ainsi 23% des

SCPI ont diminué leurprix de souscrip-

tion, 14 %ontaugmentéleurprix depart,

tandisquelesprix sont restésinchangés

pour 63% d’entre elles. Des écarts qui

soulignentla grandediversité des situa-

tions selon lestypologies et les localisa-

tions despatrimoines.

Entre le 1er janvier et le 30 septembre

2023, le prix de partmoyen pondéréde
la capitalisation a diminué de4%. « La
politique de remontée des taux de la

BCE, motivéepar l’inflation qui frappe
durement le portefeuille des ménages

comme les comptes des entreprises,
se traduit dans l’immobilier par une
dynamique de correction des valeurs.

Faceàcette remontéedes taux inédite,

le marché a suréagir rapidement, sans
attendre les expertises annuelles»,
constate Jean-Marc Coly, président de

l’Aspim, saluant,aupassage,le « grand
professionnalisme desgérants defonds

immobiliersfrançais».

Vingt-et-une SCPI ont ainsi baisséleur
prix de part en 2023 pour s’ajuster à la

valeurréelle deleurpatrimoine immobi-

lier. «Parmi cesvéhicules, l’on compte

desSCPI historiques,dont lepatrimoine

aétéconstitué il y a cinquante ans,sur

de bons emplacements,notamment en

Ile-de-France, mais dont lesactifs sont

obsolètes,au regardde l’évolution des

usagesetdes attentesdesutilisateurs »,
commente Antoine Grignon, directeur

du département investissement chez

Knight Frank.

Corrections en chaîne

La SCPI Lafitte Pierre,d’AEW, aouvert

le bal avec unebaissedu prix de part de
8,4 % au1ermars2023.S'ensuivit l’an-
nonce d’Amundi Immobilier de réduire

de 12,42% les prix de parts de Rivoli
Avenir Patrimoine, de 13,92% pour

Edissimmo et de 17,04% pour Gene-

pierre le 24juillet, puis celle de BNP
Paribas REIM d'abaisserde 17,07 %

le prix de part d’Accimmo Pierreet de
HSBC REIM de réduirede 7 % le prix

depart de sa SCPI de bureauxElysées

Pierre.

En six mois, le marchéde lapierre-papier
a ainsi enregistré desécarts des valori-

sations de 10%,en moyenne(et jusqu’à
17% pour Genepierre). Pour rappel,

les sociétésdegestion sont autoriséesà

faire fluctuer le prix desparts de SCPI
deplus ou moins 10 % par rapportà leur
valeur de reconstitution. Si cette valeur

de reconstitution devient inférieure de
plus de 10 % au prix de souscription de

la part, unebaissedeprix doit ainsi être

appliquée. En décembre, la société de

gestion Sofidya créélasurpriseen déva-

luant le prix depart desesSCPI Efimmo
1 (à dominantebureaux)et Sofipierre, à

(dominantecommerces),respectivement
de 10,5 %et9,2%.PerialAM,quiaéga-

lement procédé à une dévaluation du

prix departsde ses SCPIPFGrandParis

(- 15,8%), PFO2 (- 16,3%), PFO (-

8,9 %) et PFHospitalityEurope (- 9,5 %),
durant l'automne dernier, explique sa

stratégie. «Jusqu’aupremiersemestre

2023, rien ne laissaitprésagerun tel
impactde lacrise financière sur l'immo-

bilier. Nousavons étépris de court par
la rapidité et Pampleurde la correction

desvaleursdu marché sousl’effet de la

successiondes haussesdes taux direc-

teurs de la BCE, qui a pousséPAMF à
demanderauxsociétésde gestionderéa-

liser desexpertises extraordinaires au
30juin», relate Laetitia Bernier, direc-

trice commerciale et marketing chez

PerialAM.

Après expertise de sonpatrimoine, la
société a projeté le recul du marché

immobilier jusqu'àla fin del’année pour

que les prix despartsdesSCPI reflètent
égalementla valeur dupatrimoineà la fin

de l’année.

Nouvellevague baissière
en 2024
Le cycle baissier n’est pas encore ter-

miné puisque,selonStéphanieGaliègue,

denouvelles baissesdevaleur devraient

se poursuivre au cours du premier
semestre2024, compte tenu de l’envi-
ronnement de taux, toujours élevé. «A

la conjonctureéconomiques'ajouteune
crise structurellede l'immobilier dont le

marchéest,deplus enplus, atomiséentre

lesactifs situésen région ou enpériphé-

rie qui accusentdesdécotesplus impor-

tantes qu’en cœurde métropoles »,

Stéphanie Galiègue, directrice

générale déléguée de l'Ieif.

Antoine Grignon, directeur

du départementinvestissement

chez Knight Frank.

Laetitia Bernier, directrice

commerciale et marketing

chez Perial AM.
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annonce-t-elle, précisant que la non-re-

prise des transactionsen fin d’année est

« le signe que les vendeurs n 'ont pas
encoreactélesbaissesdeprix attendues

par lesacheteurs ».

Au 1erjanvier2024, la SCPI Notapierre

d’Unofi-Gestion d’actifs annonçait une
baissede - 6,8 % de son prix de sous-

cription, passant de 365 à 340euros.
De même, Advenis REIM avisait d’un
ajustement du prix de part de la SCPI

Eurovalys de - 6.8 %. Sa SCPI Elialys,

en revanche,maintientson prix de sous-

cription à 1 000 eurosla part. « La baisse

desprix de U immobilier surtous lesmar-

chés européenspermeten 2024 d’inves-
tir dans demeilleuresconditions etainsi
d’augmenter la capacitédistributive des
revenus des SCPImais égalementde

recréerpotentiellement de la valeur à

moyentermedans uncontextede baisse

rapide de l'inflation auderniertrimestre

2023 », soutient Jean-FrançoisChaury,
directeurgénérald’Advenis REIM.

Après l’orage vient l’accalmie ?Stépha-

nie Galiègue en est convaincue. « Il ne

faut pas oublier que les SCPIsont un

placementà long terme, durant lequel,
les à-coups sont à prévoir, mais ils

restentmoduléspar la mutualisation des

risques». Advenis REIM se déclareainsi

confiante pour 2024 avec « la poursuite

d'unestratégie Core-l- qui démontretoute

son efficacité et qui confirme la qualité

dupatrimoine immobilier géré».

Perial AM, de soncôté, s’est fixée pour

objectif de maintenir la performance de

chacun de ses fonds, visant un taux de

distribution cible de6 % pour sa SCPI

PFO en 2024 (il s'élevaità 5,65 % en

2023) et un objectif de collecte égaleà

2022. «L’important est de réinscrirela
SCPI danssesfondamentaux: délivrer du
rendementetredistribuer desloyersànos

associésgrâceà unegestiondynamique

de notre portefeuille d'actifs», indique

Laetitia Bernier. La société de gestion,

dont lacollecte s’estralentieaudeuxième

semestre 2023, enregistre 270 millions

d’euros collectéssur l’année.

Ventde panique

Si cesajustementsde valeur de parts ont

vocation à redynamiserles souscrip-

tions auprèsd’investisseurs souhaitant

bénéficier de prix ajustés etde taux de

rendement en hausse, ces corrections

de marché ont provoqué un vent de

panique auprèsdesporteurs departs de

SCPI. «L’incertitude sur l’évolution
des marchésimmobiliers a incité un
certain nombre de porteursà recourir

à un mécanismede rachatau-delà des

volumeshabituels »,confirme Stéphanie

Galiègue. Ainsi, au30septembre2023,

la valeur despartsen attentede retrait se

montaità 1,2 milliard d'euros,soit 1,3%

de la capitalisation du marché. Au troi-

sième trimestre, les SCPI avaient enre-

gistré desordresde rachatspour 1,7 mil-

liard d’euros, montant équivalentenprix

desouscription à 1,85 % de lacapitalisa-

tion du marché.Surce montant,500mil-

lions d'eurosde rachatsde parts ont pu
être compenséspar les nouvelles sous-

criptions au troisième trimestre ou par

lescollectes passéesnon investiespour

certainesSCPI, renseignePAspim.

Lasituation desparts enattentedemeure

toutefois trèscontrastéeselon lesSCPI :

sur un total de deux-cent-douze SCPI,

quatre-vingt-dix-huit d’entre ellesgérées

par dix-sept sociétésdegestion avaient

desparts enattentede rachat au30 sep-

tembre 2023 ;enrevanche,cent-quatorze
SCPI géréespar trente-huit sociétésde

gestionn’avaient aucunepart enattente

de rachat à la même date. «Certaines
SCPIont dévaluéplus quede raisonpour
éviter une crisede confiance des asso-

ciés. Celaa, certes,crééuneopportunité

pour les nouveaux entrants, maispour
lesporteursde partsentrés au capital
il y a deuxou trois ans,il vaut mieux ne

passortir et attendre la baisse des taux
directeurs », conseille Franck Temim,

conseiller en investissementsfinanciers

du cabinet FranckTemim.fr. Il rappelle

que les pertes inhérentes à ce repricing
restentthéoriques tant que celles-ci ne
sont pas revendues et que le dividende

semaintient, voire augmenteau rythme
de l'inflation. Pour le CIF, la correction

du marché vient régulerentre autres

unecollectemassive, et de l’immobilier
onéreux, pendant une décennie, par le

moindrecoûtde l’argent.

Taux dedistribution

en hausse

Rapporté auxquelque 94 milliards col-

lectés au 1erjanvier par les SCPI, non

seulementle montantdesretraits n’a pas

provoqué le «tsunami» tant redouté,

selonFranck Temim, mais leurs perfor-

mances, elles,continuentde tenir leur

promesse,de plus si la valeur baisse.

« Les discourscatastrophistesqui ont
accompagné les baissesdeprix depart
sont une tempête dans un verre d’eau,
dramatisantinjustement la dévalorisa-

tion desactifs. Or lesSCPI reposentsur

deuxmoteurs deperformance : la distri-

bution qui en est l’essentiel, composée
des loyers!dividendes et la revalorisa-

tion du sous-jacent immobilier dans une
moindremesure.Enrègle générale,c 'est

manifestement le tauxde distribution
(TD) qui intéresselesporteursdeparts

car elle rémunère le capital placé.La

valorisation desactifs, elle, seconstruit

àlong terme», explique le conseiller.

Jean-François Chaury, directeur

général d'Advenis REIM.

FranckTemim, conseiller en

investissements financiers

du cabinet FranckTemim.fr.

Jérémy Schorr, directeur

commercial de bienprévoir.fr

et Primaliance.

Tous droits de reproduction réservés

PAYS : France 

PAGE(S) : 40-41;44-46;48-50

SURFACE : 1 414 %

PERIODICITE : Mensuel

DIFFUSION : (14000)

JOURNALISTE : Eugénie Deloire

1 février 2024 - N°868



Malgré les aléasdu marché, les inves-

tisseurs particuliers continuentdecroire

dans la stabilité et la régularité des dis-

tributions versées.Sur les troispremiers

trimestres 2023, les acomptes de divi-

dendes versésprogressentenmoyenne
pondéréede la capitalisation de+ 0,1 %

par rapport à la mêmepériode de 2022.
Rapportéauprix de référenceau 1er jan-

vier, le taux de distribution moyen servi

par lesSCPI, toutes catégories confon-

dues, s’estétabli à+ 3,25 % sur lestrois

premiers trimestres 2023.« Sur lestrois
premiers trimestres, on constate une

haussede dividendes pour la majorité
des SCPI », constate Jérémy Schorr,

directeur commercial debienprévoir.fr

et Primaliance. C’est d’ailleurs l’autre
intérêt d’abaisser le prix de part au

31 décembre. « Depuis la modification
sur le calcul du rendementapporté sur

recommandationde l ’Aspim, qui atrans-

formé le TDVM(taux dedistribution sur

valeur de marché) en taux de distribu-

tion , lesgérantsont intérêtàavoir leprix

desouscription departs le plusfaible au

1erjanvierpour afficher un rendement

plusaffraeft/»,précise-t-il.
De quoi continuer àattirer les investis-

seurs enquêtedeperformance.« Quand

la moyennedu marché de la pierre-pa-

pier s'élève à4,53 % en2022,certaines
SCPI délivrent des rendements supé-

rieurs à 5%, voire 7 %. Le nombre de

SCPI distribuantun rendement supé-

rieur à 6% devrait effectivement dou-

bler en2023 parrapportà 2022»,ajoute
JérémySchorr.

Pertede liquidités

La haussedes retraits de parts acepen-

dant engendrédesproblèmesde liquidi-

tés et ralentit lesdélais de vente,notam-

ment pour les SCPI les plusexposéesaux
investisseurs institutionnels qui repré-

sentent unelarge partie desrevendeurs

autroisièmetrimestre.
Le ralentissementde la collecte, audeu-

xième semestre2023,aaccentuéle phé-

nomène. Une dizaine de SCPI ont été

particulièrement concernées, à savoir

Pierrevenusd’Aestiam (11,2% de capi-

tal enattentedecessionau 30septembre

2023). Primofamily dePrimonial REIM

(8,3 %),NovapierreRésidentieldeParef
Gestion(7,9 %), Burobouticde Fiducial

Gérance(7,5 %), Novapierre 1 deParef

Gestion (6,6 %), Patrimmo Commerce

dePrimonial REIM (6,1 %), Pierre Ren-

dement d’Aestiam (6,2 %),Ficommerce

de Fiducial Gérance(5.4 %), LF Grand

Paris Patrimoine deLa FrançaiseREM
(5,6 %), Genepierre d’Amundi Immo-

bilier (5 %), Crédit Mutuel Pierre 1 de

LaFrançaiseREM (3,6 %) et Patrimmo

Croissance Impact dePrimonial REIM

(3,3%).

Dans les casd’illiquidités, la possibilité

deconstituerunfondsderemboursement

n’estpasexclue.non sansinconvénients.
D’abord, le rachat de parts s’effectue
avec une décote pouvant aller au-delà

de20 % par rapport à la valeur de retrait,

elle-même souvent inférieure au prix
de souscription. Ensuite, si passerd’un
capital à taux variable àfixe permettrait
aux associésdetrouver une contrepartie

surle marchésecondaireet denepasfaire
payerle prix de la liquidité auxvendeurs,

il s’agit d'une décisiondifficile àprendre
pour les gérantshabituésà lasouplesseet

aux rendementsde la variabilité.
Enfin, ce fonds devra être alimenté par

la revente d’actifs issusdu patrimoine

de la SCPI, dansun contexte de baisse

desprixde l'immobilier, faisantcourir ->

Et pourquoipas... desSCPI
endémembrement?
Pouréviter les zones de turbulence, souscrire àdespartsde SCPIen démembrement

est une solution d’investissement doublement intéressantepour les investisseurs
déjà lourdement fiscalisés. D’abord, pendanttoute la durée de l’opération dans laquelle

les porteurs de partssesont engagés, ils ne risquent pas lesà-coups du marché. Ensuite,

ils ne touchent aucun revenufoncier. « Ledémembrement fait entrer le capital investi dans

un tunnel protecteur qui l'exempt de toutefiscalité, bien quele sous-jacentsoit immobilier

etsusceptible desevaloriser dans le temps», résumeJean-Baptiste de Pascal, directeur
général délégué d’inter Invest. Ce dernier dénombre un quart dessouscriptions de SCPI

sous forme de démembrement. « Dèslors qu’un investisseurestimposé dans les tranches

hautes dubarèmedel’impôt sur le revenu,nouslui proposons deflécher sonépargnevers

le démembrement», indique-t-il. Adapté aux particuliers qui ne cherchentpasàpercevoir

de revenus fonciers réguliers, le démembrement s’inscrit dansun objectif patrimonial -
entre cinq et dix ans - compatible avec la stratégie de détention à long terme desSCPI
(d’une durée moyenne devingt-deux années).

Produit

Aestiam Pierre

Rendement

Patrimmo

commerce

Source: MeilleureSCPI

Décollectedes SCPI au3e trimestre 2023
(SCPI avec fonds de remboursement)

Société

de gestion
Catégorie

Prix

de retrait

Nombre

de retrait

Montant

de la décollecte

au3T

Aestiam Commerce 780,64 0 0€

Primonial REIM Commerce 160,16 794 127167€

Novapierre 1 Paref Gestion Commerce 378 2111 797958€

Selectinvest 1 La FrançaiseREM Bureau 551 € 4088 2252488€

Crédit Mutuel

Pierre 1
La FrançaiseREM Bureau 204 € 12077 2463708€

Buroboutic Fiducial Gérance Diversifiée NC NC NC

Ficommerce Fiducial Gérance Commerce NC N/C NC

Tous droits de reproduction réservés

PAYS : France 

PAGE(S) : 40-41;44-46;48-50

SURFACE : 1 414 %

PERIODICITE : Mensuel

DIFFUSION : (14000)

JOURNALISTE : Eugénie Deloire

1 février 2024 - N°868



le risque demoins-values et, pour tous
lesporteursdeparts,d’une détérioration

de valeur. «L'expertise semestrielle
apporte une vision en décalagede six

moissur un marchéde l'immobilier qui

évolue très vite, créant un écartentre

ce qu 'attendent les vendeurset leprix

proposé par les acheteurs. Pour cela,

certains véhiculessont àl’arrêt depuis

prèsd'un an,enparticulier ceuxqui ont

massivementinvesti dansles bureaux»,

analyseAntoine Grignon.

Il observequedenombreux immeubles
ont été mis en vente en 2023,dont les

effets se feront ressentir au premierou

deuxième trimestre 2024. « Ces actifs

peuvent être rachetéspar des family
offices ou desfonds qui maintiennent

leur collecte, et ce, à desprix plus rai-

sonnables, enphaseavec lesréalités du
marché », précise-t-il.
Alors quedesarbitragesrestent àmener

sur les fonds les plus impactés, une

fenêtre de tir s’ouvre pour les investis-

seurs qui ontducashouaccèsà la dette.

Un océand’opportunités
Quandpersonneneveut y aller, c’est le

moment d'acheter, dit-on sur les mar-

chés. PourJonathanDhiver, fondateur
de MeilleureSCPI. 2024 va offrir « un

océan d’opportunités à nepaslaisser
passer», en particulier pour les Equity

Players.« Dans un universoù lestauxde

crédit restent hauts, le rapportdeforce
penchelargementen faveurdes investis-

seurs quipaient encash», assure-t-il.

Et letime-to-market, le délai demise sur

lemarché,c’estmaintenant.« LaBanque

centraleeuropéenne(BCE) indique que

les effets de la hausse des taux etdes
obligations d’Etat sont en train d’être
intégréspar l’économie, cequi entraî-

nera une baisse de l’inflation et des

taux d’intérêt. Les acheteursont douze

àdix-huit mois pour réaliser debonnes
affaires», annoncelefondateur,avecun

motd’ordre : n’attendezpas!

« Lesfonds américainsvautoursetoppor-

tunistes sontprêts, les investisseursfran-

çais doivent acheter avant de sefaire
doubler », ajoute-t-il.

Les meilleurs coupssont à faire sur le

marché du bureau. «Selon la devise

“investir au son ducanon,vendre au
son du violon”, les bureaux situés en

première couronne francilienne, qui
accusentles baisses les plus fortes,
offrent d’excellentes opportunités»,

affirme JonathanDhiver. Son conseil :

revendresesactifs parisiens, implantés

dansParis intra-muros et empocher la
plus-value pouracheter des immeubles

décotésà50 % de leur valeur. « Lepays

estendetté, les entreprisesfragilisées,
etl’on continue à croire que l’on peut

afficher des loyers prime aussi élevés

à Paris?Soyonssérieux.L’immobilier
est sérieusementattaqué et lesproprié-

taires devront serendreàla raison. Un

tien vaut mieux que deux tu l’auras»,

défend-il.

Quant au choix desSCPI, celui-ci sou-

ligne « Pimportance de diversifier son

portefeuille d’actifs», tant sur le plan
sectoriel quegéographique, à l’échelle
régionale ou internationale. En France,

lesSCPIrégionsont,eneffet, bienrésisté
àlahaussedestauxet maintiennentaussi

bien leur valeur que leurs rendements.

En Europe, les SCPI internationales

permettent de tirer profit desdifférents
cyclesde marché,notammenten Angle-

terre et danslesPaysBas,oùlesprix ont
déjàétécorrigés.

Marché à deux vitesses

Une distinction se dessine toutefois

entreles soixante-dix SCPI qui conti-

nuent àcollecter et lesquarante-deuxqui

mettentenpauseleurstratégied’acquisi-
tions. « Au troisièmetrimestre 2023,dix
SCPI ont, à ellesseules,collectéplus de

25millions d'euros.Ces véhiculesont
la capacité d’aller saisir les meilleures

opportunités etd'achetercashdesactifs

sur unebasede rendementétablieentre6
et 10%», noteJérémySchorr. LesSCPI

enquestionsontPiervalSantéd’Euryale,
Corum XL. Origin et Eurion deCorum

l’Epargne,EpargnePierred’Atland Voi-

sin. VendômeRégions de Norma Capi-

tal, Cristal Rented’inter Gestion REIM,

Activimmo d-Alderan etRemakeLive ->

Top 5 des SCPI avec le meilleur rendementglissant*

Produit

sur quatre trimestres

Société
Datede

création
Catégorie

Rendement

glissant

SCPI Remake Live RemakeAM 31/01/2022 Diversifiée 7,72 %

SCPI Iroko Zen Iroko 09/10/2020 Diversifiée 7,13 %

SCPI Corum Origin CorumAM 06/04/2012 Diversifiée 6,66 %

SCPI Epsilon 360 EpsicapREIM 26/04/2021 Diversifiée 6,31 %

SCPI Cœur de Régions Sogenial Immobilier 15/11/2018 Diversifiée 6,22 %

* Le taux de rendement glissant sur 4 trimestres correspondà la moyenne des taux de rendement du4e trimestre 2022,

1" 2'et 3' trimestres 2023. Source: MeilleureSC PI

Jonathan Dhiver, fondateur

de MeilleureSCPI.

Philippe Lauzeral, directeur

général de Finzzle groupe.

Jean-Baptiste de Pascal, directeur

général délégué d'inter Invest.
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de RemakeAM. « Les plus dynamiques
dans leur collecte sont aussiles plus
diversifiéesounouvellementcréées,sur

desthématiquesporteuses,à l’imagede
la santé», préciselespécialiste.
Sur ce marché à deux vitesses,la jeu-
nesse desSCPI qui affichent moins de
cinq annéesd’existence est un atout.

Iroko Zen d’Iroko, Epsilon 360 d’Ep-
sicap REIM, Remake Live deRemake
AM,Cœur d’Avenirde SogenialImmo-

bilier, lancéeen septembre dernier,et

Cristal Life d’inter GestionREIM, sont

les figures de proue de cette nouvelle
générationdevéhicules.
Finzzle groupe, via sa filiale Stellium

Placement,annonce,danscesens,privi-

légier lesvéhiculesles plusrécentsdans
le cadred’une stratégie de renouvelle-

ment desagammedesolutionsd’inves-
tissement, en 2024.« Nousseronsextrê-

mement vigilants dansnotre sélection,
en ciblant desSCPIagiles, sans endet-

tement ni patrimoine historique décoté,

capables,àtout moment,decapterdela
performancesurdesbiensvendusà des

prix attractifs dans le nouveaucontexte
de marché», démontrePhilippe Lauze-

ral, directeurgénéraldeFinzzle groupe.
Exit, également, pour le moment, les

SCPI trop exposéesaux investisseurs
institutionnels et les gros paquebots,au
profit de sociétésde gestion indépen-

dantes, prônant une gestion active de
leur portefeuille. « 2024 nesignerapas
encorela sortie de crise mais seral’an-
née qui continuera decreuser un fossé

entrelesSCPIgagnantesetperdantes»,

anticipeJean-Baptistede Pascal,direc-

teur généraldéléguéd’inter Invest.
En attentant l’éclaircie, il convient de

trier le bon grain de l’ivraie pour iden-

tifier les véhiculeslesplus performants

dansla durée. « La pierre-papier reste

un excellentplacement,dans un souci

dediversification, qui génèredu revenu

régulier », rappelle FranckTemim, pré-

voyant qu’en 2025, « le pire devrait,

déjà,êtrederrièrenouscarchaquecrise

renforcerala SCPIet sesenseignements

quil'accompagnent».

Elles résistentà la crise !

EpsicapREIMgardele cap...
aveclessmallcaps
Auparavantconnue sous le nom d’Ep-
silon Capital, Epsicap REIM, société

de gestion spécialiséedans les actifs

immobiliers dits small caps (volumes
unitaires entreunet dix millions d’eu-
ros), clôtureuneannée2023sansheurts.

Sa SCPI Epsilon 360°, lancéefin 2021,
seclasseparmi les fonds récentsperfor-

mants et sanssouci deliquidité. En 2023,

elle a doubléde taille, passantde40 à

80millions d’euros de capitalisation.
Sontauxdedistribution s’élèveà6,25%
en 2023.La SCPI,qui comptedéjàplus
d’une soixantaine d’unités locatives,
dansdessecteursdiversifiés, affiche un

taux de recouvrement de 99 %. «Dans

unepériode inflationniste, où lesentre-

prises encaissentlahaussedescoûtsdes
salaires et de l’énergie, nous n’avons
rencontrépratiquementaucunimpayéde

loyer,cequi reflètela résiliencedenotre
patrimoine », seréjouit Andràs Boros,
présidentd’Epsicap REIM.

Cette année,la sociétéambitionne de

doubler, une nouvelle fois, la taille
d’Epsilon 360° pouratteindre environ
150 millions d’euros decapitalisation,

d’ici la fin de l’année. Elle vise pour

2024 un tauxdedistribution de6,50 %,
notammentgrâceàl'indexation forte des

loyers,del’ordrede 5à 6%actuellement.

« Nousrestituonsà nosassociésl'impact

desindexationsetdesacquisitionsréali-
sées ousécuriséesaucoursdel'exercice
dans des conditions de marchéfavo-

rables », annoncele président.Les pre-

miers dealsdevantêtreréaliséspour le
comptedela SCPIdébut2024,affichent,

en effet, environ 7,5 % de rendement

moyenà l’acquisition. «Nous sommes
sereinspour déployer cette année un
volume d’investissementscohérentavec

nosobjectifsdecollecte», ajoute-t-iI. Fin

2023,Epsilon360° anotammentacquis,

via uneopération de Sale-and-Lease-

back, un ensembled’environ 2000 m2

de locaux mixtes (bureaux,activités et
stockage) à Montpellier, ainsi qu’un
portefeuilledecinq agencesde location
Kiloutou répartiesenFrance.

Iroko,àcontre-courant
dumarché

Dépassantles 7 % de taux de distribu-

tion en2022, la SCPIIroko Zenpoursuit

sonexpansion. Elle a réalisé 55 mil-

lions d’euros decollecte au troisième
trimestre, se positionnant devant les
SCPI VendômeRégionset Corum XL.

La SCPI sepaie même le luxe d’enre-
gistrer. sur l’année,unecollecterecord
de 250millions d’euros pour 450 mil-

lions d’euros de capitalisation. «Nous

sommesentrésdansle top 10desSCPI
qui ont le plus collectéen 2023, signe
de notrebonnesantéet quenousdispo-

sons du cash nécessairepour faire nos

Quandpersonne
ne veuty aller,
c’est lemoment
d’acheter,dit-on
surles marchés.

Andràs Boros, président

d'Epsicap REIM.

Pierre Antoine Burgalat, directeur

général adjoint d’Iroko.
Nicolas Kert, cofondateur

de Remake AM.
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emplettes», annoncePierreAntoineBur-
galat, directeur généraladjoint d'Iroko,
ajoutantquecesderniersmois de correc-

tions de valeur lui ont permis d'embar-

quer desrendementsplusélevés.
Pour profiter desmeilleures opportu-

nités, Iroko Zen n’hésite pas à aller à
contre-courant dumarché, notamment

en ce moment, en augmentantsa part
de bureauxen portefeuille. «De 15 %
d’allocations dédiées aux bureaux à
nosdébuts,noussommespassésà30 %,

notamment en allant investir enAlle-
magne », indique le directeur.L’acquisi-
tion pour 54 millions d'euros d'un local
d’activité de plus de54000 m2 acquisen
Sale-and-Leasebackauprès de Segula

Technologies Germany (servicespour
l’ingénierie automobile) est la plus

grosseopérationimmobilière de laSCPI

depuis son lancementen2020. Pourcet

actif louéà unbail fermedevingt ans,le
rendementacteenmain s’élèveà6,90%.

Le volume engagé par Iroko Zen pour

cetteacquisition représentequasiment
l’intégralité de sacollecte nettedu troi-

sième trimestre et 14 % de la valeurde
sonportefeuille.

Pour2024, lasociétéviseunobjectif non

garantide6,50%. notammentense foca-

lisant sur la logistique, l’hôtellerie et la

santéqu’elle estimait trop chersjusqu’à
présent.Iroko viseune collectede plus de
200 millions d’euroset entendmaintenir

sonexposition à l’international autour

des65 %.

Remake,diversification

etopportunisme

Lancéeen2022, RemakeLive estl’une
desSCPIqui a le plus collectéen2023.
Avec moinsde 20 % d’endettement,elle

acollecté 267millions d’eurosen 2023,

enhaussede 126% comparéà2022, et

capitalise prèsde 400 millions d’euros.
Sontauxde distribution estaussil’un des

plus élevésde l’année, prèsde 7,80 % à

fin décembre.« Dansunmarchévendeur,
disposer de cashpermet de saisir des

opportunitéschezdesvendeursstressés.

Nous avons ainsi déployé 275millions
d ’eurosd’investissementsdanscinqpays

différents,à tauxderendementmoyende
6,90 % et plus dedix ansdebail ferme.

Soitunedétente importantesur lestaux

de rendementimmobiliers, mêmepour

des immeubles loués et bien situés»,
explique Nicolas Kert, cofondateur de

RemakeAM.

Pour2024, la SCPI viseun taux de dis-

tribution supérieur à son objectif long

termede5,50% Sonterrainde prédilec-

tion, durant l’année 2023aura été l’Ir-
lande et le Royaume-Uni.
Elle s’est également ouverte à l’Alle-
magne avec la récentedétentedestaux,

et a signéson retour en France,en lien

avecl’amorce d’une baissefranche des

valeursen 2023. Cetteannée,cesdeux

marchés,plusendifficulté,devraient être
investis en priorité, alors que les pays
d'Europe du Nord amorcentla fin d’un
cyclebaissier.

En matière de stratégie d’acquisition,
RemakeLive continuera à miser sur la

diversification et l’opportunisme. La
SCPI est, à cejour, composéeà 48 %

debureaux, 14 % de commerces, 17 %

de logistique et activité et 18 % de san-

té-éducation. «Nous nous intéressons

à ce qui n 'estpas à la mode», résume

NicolasKert.

Autreambition deRemakeAM, investir
10 % de sacollecte,contre5 %en2023,

dansdesactifs à vocation sociale, par

exemplelelogementsocial ettrèssocial.

La sociétéaégalementlancé une fonda-

tion pour l’accompagnementde l’enga-
gement social de sa SCPI et intervenir

auprèsd'associations.

Novaxia, lechoix
de la régularité

Avec prèsde60 millions d’eurosde col-

lecte nette, la SCPI Novaxia Neo réa-

lise une collecte un peu moins élevée

qu’annoncée,mais qui s’inscrit dans la

continuité,et assoitsesperformances.En

2023.Novaxia Investissementa, à trois
reprises, soumis l'intégralité du por-

tefeuille de saSCPI à uneréévaluation

pardesexpertsexternes(au 30juin etau

30 septembre).

Ces analyses ont toutes conclu à une
stabilité, voire une légèrehaussede la
valeurdesonpatrimoine.En fin d’année,
la sociétéavait annoncél’augmentation
de sontaux dedistribution prévisionnel
entre 6,25% et 6,60 % pour 2023, l’un
des plus élevésdu marché, et confirme
viser,en 2024,un objectif dedistribution

cible entre6 et 6,75 %. « Depuis le lan-

cement de Novaxia Neo, nousdélivrons

chaque année un tauxde distribution
supérieur à6%à nosporteurs departs.
Notre stratégie reposesurdesniveauxA

Collectesnettes les plus importantes depuis le 01/01/2023
(T1,T2 etT3 2023)

Produit
Société de

gestion
Création Catégorie

Collecte nette
depuisle 01/01/2023

SCPI Corum Eurion Corum AM 21/01/2020 Diversifiée 313608503€

SCPI Pierval Santé EuryaleAM 17/10/2013
Santé et

éducation
308558245,26€

SCPI Epargne Pierre Atland Voisin 27/02/2013 Bureau 299767374,40 €

SCPI Activlmmo Alderan 26/07/2019
Logistiqueet

locaux d'activités
276829452,16 €

SCPI Corum Origin Corum AM 06/04/2012 Diversifiée 272183467,24 €

SCPI Primovie Primonial REIM 19/07/2012
Santé et

éducation
258372722,05 €

SCPI Immorente Sofidy 19/07/1988 Diversifiée 241363 926 €

SCPI Corum XL Corum AM 20/12/2016 Diversifiée 215621749,20 €

SCPIRemakeLive RemakeAM 31/01/2022 Diversifiée 209269156€

SCPI Iroko Zen Iroko 09/10/2020 Diversifiée 188822940€

Source: MeilleureSCPI
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de rendementsélevéset une régularité,

assuréepardesétatslocatifs solideset
deslocatairespeu défaillants, setradui-

sant parun tauxd’occupation financier
de 99,7%», explique Laurent Bois-

sin. présidentdu directoire de Novaxia
Investissement.

Novaxia Neo dispose d’un portefeuille

diversifié de trente-cinq actifs, répartis

environà 50 % enFranceetà 50 % à l’in-
ternational (zoneeuro) pourune capita-

lisation de plus de 400 millions d’euros.
La SCPImise surun investissementpro-

gressif de soncapital, au rythme d'une

collecte constante et maîtrisée.Elle
sélectionne lesactifs selon leur capacité

de transformation,ainsi queleur réversi-

bilité à l’échéance,dansune optiquede

préservationducapital.

Atland Voisin, entreprudence
etrésilience

« Une annéedefragmentation entre le

premier et le second semestre» : c’est
ainsique Jean-ChristopheAntoine, pré-

sident d’Atland Voisin, résume2023.La

SCPI Epargne Pierre, qui a enregistré

50millions d’euros de retrait l’an der-

nier est toutefois parvenue à collecter
400 millions d’euros nets, dont 90 mil-

lions au troisième trimestre, marquant

un netralentissementdessouscriptions.

Une résilience qui s’explique, en partie,

par la moindre exposition du véhicule
aux investisseurs institutionnels et par

uneapprochediversifiéeet granulairede
l'immobilier. «Nous sommestoujours
restésprudents et conservateurssur le

ratio d’emprise desSC, qui représente
aujourd'hui moins de 1,80 % de notre

capitalisation », note le président. La

performancede la SCPI EpargnePierre,
qui devrait afficher un taux de distribu-

tion de 5,30 % pour l'exercice 2023, a
étéportéepar l’indexation desloyers, sa
stratégied'acquisition et un TOFdeplus
de95%.

La sociétédegestion avait, par ailleurs,

anticipé les corrections de prix sur le

marché immobilier en augmentant le
prix depart de saSCPI seulementdeux

fois endix ans,soit uneprogression de

4 % sur lapériode,dansunmarchéhaus-

sier. Cetteprudencepermet,sur la base
desvaleurs d’expertise,deconserverun

Laurent Boissin, président du

directoire de Novaxia Investissement,

prix desouscription inférieur d’environ
5 % àlavaleur de reconstitution.

Cetteannée,Atland Voisin vise la stabi-

lité de saperformanceet l’amélioration
deson patrimoine. «Nous avons provi-

sionné 25millions d'euros,depuisplus
de trois ans,qui vont nouspermettre de

renforcerla décarbonation de nosactifs

et demettre l’accent sur le volet RSE »,

annonceleprésident. Il prévoitungrand

plande travaux pour réaffecter les fonds

surles actifs concernéset les mettreaux

normesde la loi Climat et résilience.
En parallèle, la SCPI Epargne Pierre

Europe,lancéeenjanvier 2023,a cumulé
70millions d’euros de capitalisation

et accéléré sa collecte, passant de 4 à

10 millions par mois avecpour objectif

d’atteindre les 100 millions d’euros de

collecte en 2024. Ce véhicule tourné

vers la zoneeuro,qui adélivrédes rende-

ments bruts de fiscalité supérieursà 6%

en2023, investira tout particulièrement

auxPays-Bas,en Espagneet enIrlande,
en2024.

Atream,portéeparla reprise
dutourisme

Si la tendancevaà ladiversification, cer-

taines SCPI thématiques,positionnées

sur des secteurs d’avenirs et porteurs,

continuentdeperformer.C’estlecasdela

SCPIAtream Hôtels, unpureplayer spé-

cialisée dans l’investissement hôtelier,
qui tire lesfruits d'un secteurdu tourisme

enplein rebond. «Nous nousinscrivons

dansla trajectoire de lapremière indus-

trie de Franceen termes decroissance
et d'emploi, représentant250 milliards

d’eurosdechiffre d’affaires et trois mil-

lions d'emplois, etdont l'activité écono-

mique a connu uneforte repriseen2021

qui se poursuit en 2023», explique Pas-

cal Savary,présidentd’Atream. Atream

Hôtels a collecté une trentaine de mil-

lions d'euros en 2023, pour 271,5 mil-

lions d'euros decapitalisation. Elle veut
dépassercetobjectif en2024.
La SCPI qui investit en Europe(France,

Allemagne,Pays-Bas,Belgique),annon-

çait un rendement supérieur à 5 % en

2023 qu’elle prévoit de reproduirecette
année grâce à une stratégie d’acquisi-
tions diversifiée, géographiquementet

sur différentes typologies d’actifs (haut

de gamme, résidencestouristiques,
hôtellerie de plein air, aubergesde jeu-

nesse, etc.). Son patrimoine n’a pasfait

P objetde dévalorisationaprèsexpertises

l’an passé.«Pour restercompétitifs,

nous réinvestissonsnotre collecte dans

lestravauxetla montéeengammedenos
actifs. En outre,nousrestonssoucieuxdu

tauxd’effort imposéà nosexploitantset

nousprônons ledialogue pourmaintenir
la qualitédesprestationset leniveau de

servicesattendusenhôtellerie », précise

le président.

En outre, la société projette d’accom-
pagner le développement de nouveaux

segments, tels que l’œnotourisme et
le tourisme bien-être. «Nous devons

démontrerque noussommesinnovants,

toutenrespectantlescritères derisques,
de liquidités, de rentabilité et en appor-

tant dusens,sur leplanISR, ànosinves-

tissements », conclut PascalSavary.

I Eugénie Deloire

Jean-Christophe Antoine,

président d'Atland Voisin.

Pascal Savary, président

d'Atream.
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