
Résilience malgré tout

LesSCPIen2020,1heuredu bilan
Collecteetrendementssontenbaisse,maispasdefaçonuniforme ni alarmante

Malgré le double choc, économiqueet sani-

taire, 2020 resteraune bonneannéepour
les SCPI. Si la collecte et les rendements
sont en baisse, ils restent à des niveaux

satisfaisants.Dans leur ensemble,lesSCPI
ontdémontréleurrésiliencefaceàunecrise
sansprécédent.Mais il y a des nuances: si

les SCPI diversifiées ou généralistesont

dans l’ensemble gardé le cap, certaines
SCPI thématiques (hôtellerie, commerce)
ont souffert. D’autres, comme la logistique
ou le commerce alimentaire,ont progressé.

L
es boules de cristal

avaient rendu leur
verdict. Au sortir du
premier confinement,

les analystes prévoyaient
forte baisse des rendements des
sociétés civiles de placement

immobilier (SCPI). On voyait
déjà les quatre plaies d’Égypte
s’abattre sur ce placement de

pierre-papier de plus en plus

populaire auprès des Français,

avec un déluge d’impayés, des

nuéesde clés mises sousla porte

ou encore un raz de marée de

locaux vides... Et pourtant,tout

va bien - ou presque - pour les
SCPI.

Les SCPI ont collecté 6,03 mil-
liards d’eurosen 2020,un volume

en repli de 29,5 % par rapport à
l’année 2019, mais qui constitue

la troisième plus fortecollecte de

l’histoire desSCPI, selon l’Aspim
(Association française des socié-

tés de placement immobilier).

Les uneSCPI d’immobilier d’entre-
prise ont maintenu unrendement

de 4,18%, contre + 4,4 % en

2019. “La tendanceestà un rende-

ment moyencomprisentre 4,10%

et 4,20 % sur 2020, contre une

moyennede4,40 7o en2019,révèle
Franck Inghels, directeur de la

distribution chez Inter Gestion

REIM. En dépit des inquiétudes,

les SCPI ont bien résisté au double

choc, économiqueet sanitaire, de

2020 en maintenant un rende-

ment à hauteurde 90 % de celui

de 2019.” Un rendement dont

rêveraient les assurances-vie en

fond euros (moins de 2 %) ou le

Livret A (0,75 %). A ceciprêt que

les contrairement à cesderniers,
les SCPI ne garantissentpas le

capital investi. “En 2019, la col-

lecte était d’environ 8,5 milliards

d’euros, analyseThibault Feuillet,

directeur commercial de Norma

Capital. Au premier trimestre

2020, elle étaitde2,5 milliards. La

crise a freiné une envoléeprobable

sur l’année2020.S’il y a bieneuun

léger coupd’arrêt, la tendancereste

doncbonne,et la baisselimitéedes

rendementscomme de la collecte

estplutôt un signal positif pour le

marchéimmobilier.”

Une forte résilience

Comment expliquer la résilience

de cesplacements?Il faut d’abord
prendre en compte les données

macroéconomiqueset politiques.
Ainsi, les défauts d’entreprises
ont connu une forte baisse en

2020 par rapport à 2019, par
exemple -27 % en Ile-de-France.

Cela s’explique par le “quoi qu’il
en coûte”décrétépar le président

de la République. Bien qu’il y ait

eu desratéset des “trous dans la

raquette”, les entreprises fran-

çaises ont bénéficié d’un nombre

élevé d’aides depuis mars 2020,

parmi lesquelsnotamment le prêt

garanti par l’État (PGI) et le fonds

de solidarité pour les entreprises,

indépendantset entrepreneurs.

Or ce sont bien les entreprises
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qui font vivre les SCPI, qui sont
un placement à 100 % ancré dans

l’économieréelle. Rappelonsrapi-

dement leur fonctionnement: des

particuliers achètent des parts,

leur argentest ensuiteplacé dans

des achats immobiliers (com-

merces, bureaux, logistique,hôtel-

lerie, logements...), qui rappor-

tent des loyers, qui sont ensuite

reversésenpartie aux épargnants.

Donc tant que les entreprises

paientleurs loyers,les rendements

ne baissent pas. Dernier facteur

sansdoute le plus important qui

explique la résilience des SPCI:

elles ont su se montrer accommo-

dantes avecleurs locataires. “H y

a eu desnégociationsentre les SPCI

et lesentreprisestouchéespar la crise

de la Covid 19, dessuspensionsde

loyerontfréquemmentétéaccordées,

raconte Franck Inghels. Il vaut
mieux se montrer compréhensif,

quitteà ce quele locatairepaieplus

tard et que les rendementsbaissent

unpeu,plutôt quele localseretrouve

vide”. “Les tauxde recouvrementde

l’année2020sont trèsbons surl’en-
semble de nosSCPIet avoisinent les

98 à 100 % sur l’ensemble de l’an-
née , indiqueThibault Feuillet.

Dessecteursensouffrance

Cependant, ce tableau globale-

ment positif doit être quelquepeu

nuancé.Carsi lesSPCIgénéralistes

ou diversifiées(investiesdansplu-

sieurs secteurs de l’économie)
ont pour le moment bien résisté

à la tempêtesanitaire, certaines

SPCIthématiquesont souffert.On

pensebien sûrà cellesqui avaient
misé sur des secteurs d’activité
touchéspar la crise sanitaire: l’hô-
tellerie, la restauration, certains

commercesde proximité dits non

essentiels...Certaines ont vu leur
taux de recouvrement des loyers

baisserde 50 %. Il faut cependant

segarderde leur jeterl’anathème.
“Aujourd’hui, l’hôtellerie chute,

alorsqu’il y a deux ans,c’était une

des thématiquesles plus porteuses,

se souvient Charles Patricot qui
dirige le cabinet Plénitude. Les

SPCI à thématique hôtellerie ont

encore des atouts: elles disposent

debaux longs, elles sont adosséesà

des grands groupes comme Accor

ou Chateauformqui présententdes

garanties solides.” L’hôtellerie est

un secteur lui aussi résilient, qui

a de l’avenir. “Demandezautour de

vous, queferontlesgensàla sortiede

la crise sanitaire? suggèreThibault

Feuillet. Us disent tousqu’ils parti-

ront loin, ils feront donc marcherles

hôtels.”
Les SCPI à thématique secto-

rielle investies dans les bureaux

ont elles aussisouffert, mais elles

restent intéressantes. Si le télé-

travail devrait se maintenir dans

les annéesà venir, les entreprises

auront probablementencore long-

temps besoin de bureaux. Même

constat pour les commerces.“Fin
2020 j’ai achetéà titre personnel

des SPCI à thématique commerce,

un peu à contre-courant, admet

CharlesPatricot. On fera toujours

quelquechosedesbeauxpieds d’im-
meuble en centre-ville mêmesi ça

peut évoluer, devenirdescentresde

logistique de proximité, des loge-

ments ou encore des centres de ser-

veurs informatiques.”Du moment

que les loyerssont payés!Pourses

clients, Charles Patricot propose
cependantune majorité de SCPI

diversifiéescar elles sont globale-

ment mieux à même de résister à

lacrisede la Covid 19.

La prime aux généralistes

Quels sont les secteurs dans les-

quels il fallait investir en 2020?

La grande distribution bien sûr,
avec ses baux longs, son modèle
économiquerésistant et ses per-

formances régulières. “Avec une

préférencepourlesgrandesenseignes

et les groupes franchisésqui ont

les reins solides, analyse Franck
Inghels.Notammentleschaînesqui

vendentdesproduitsalimentaireset/

ou depremièrenécessitécommeAldi

ou Lidl.” Les petitscommercesali-

mentaires ont eux aussieu la pré-

férence des investisseurs. “Dans
un premier temps, le commercede

centre-ville a été touché, rappelle

Thibaut Feuillet. Mais lors du

secondconfinement,lesFrançaisont

montréleurenviede le soutenir.”
Est-ce pour autant le chant du

cygne des SCPI thématiques?
Loin de là car si certaines ont

souffert, d’autres ont au contraire

performé, comme par exemple

cellesinvestiesdansla grandedis-

tribution, la santé,la logistique, le

commercealimentaire... De plus,

unportefeuille de SCPIpeut très

bien contenir des thématiques
pour booster son rendement, du

momentqu’il estadosséàdesSCPI

diversifiéesde type patrimoniales,

anciennes,dont les gestionnaires

sont connussur la place.

Et en2021,àquois’attendre?Selon

les experts, la crise a accentuéles

tendances déjà présentes sur le
marché immobilier. “Les préoccu-

pations actuellesconcernentplus les

enjeux du développementdurable:

l’investissementsocialementrespon-

sable (ISR) a donc toute sa place

sur le marchéimmobilier puisqu’il
permetde rendre une épargneutile

et responsable”, confie Thibault

Feuillet. “Le résidentiel (hors SCPI

fiscale) n’est pas encore assez tra-

vaillé, analyse Franck Inghels.
Or, encasde crise économiquetrès

forte, ce marchéestacycliqueet ne
baisserapas aussifort que les murs

professionnels. La France manque
toujoursdelogementsdequalitéet la

crise sanitairea renforcé les attentes

sur cette thématique” “Pour ma

part, j’investirai plutôt sur des

SCPIpatrimonialesqui ont unparc

immobilier francilien et surtout

parisien,conseilleCharlesPatricot.

En casdechoc, lesgrandesagglomé-

rations résistentmieuxcaril y aplus

d’entreprises,d’emplois, delocataires
potentiels.”u
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“En dépitdesinquiétudes,les

SCPI ontbien résistéaudouble
choc, économiqueet sanitaire,
de 2020enmaintenantun
rendementàhauteurde 90 %

de celui de 2019”

FabienHumbert

Chiffres clés

Les SCPI ont collecté 6,03 MdC en

2020, en repli de 29,5 % par rap-

port à l’année 2019. La collecte
nette desSCPI était en haussede

16% à 1,01 Md€ au 3e trimestre
2020 par rapport au 2e trimestre.
Le rebond s’est poursuiviau 4etri-

mestre avec une collecte de 1,56

Md€, soit + 54 % par rapport au

trimestre précédent.

Source: Aspim

Les SPCIont
susemontrer

accommodantesavec

leurs locataires.“Il y

a eudesnégociations
entreles SPCIet
lesentreprises

touchéespar la crise

dela Covid19, des

suspensionsdeloyer
ont fréquemmentété

accordées.”
Les actions,placementstarde 2020

Parti de plus de6000

points en février 2020,

le CAC 40 est descendu

sousla barredes

4000 enmars,pour
effectuer une remontée

fulgurante et flirter
avecles 5700 en février
2021

Les SCPI ont distribué un rendement

moyen situé autour de 4,18% en

2020. Mais où en sont leurs princi-

paux concurrents? L’assurance-vie

en fonds euro et le livret A ne peu-

vent pas véritablement suivre la

cadence (respectivementautour de

2% et 0,75%), cependantcomme

ce sont des valeurs refuge dont le

capital est garanti, ces placements

ont eux aussi tenu le coup en 2020.

Le Livret A a par exemple enregistré

plus de 27 milliards d’euros de col-

lecte depuis le début de l’année, soit

près de deux fois plus qu’à la même

époque l’an dernier, et ses encours

atteignaient 325,8 milliards d’euros
à fin novembre. Mais les véritables

starsde 2020auront été lesactions.

Parti de plus de 6000 points en

février 2020, le CAC 40 est descendu

sousla barredes4000 en mars, pour

effectuer une remontéefulgurante et

flirter avec les 5 700 eri février 2021.

Avec entre-temps,des décrochages

et des remontées.

“Outre les SCPI, j’ai proposéà mes

clients d’investir dans des actions

lorsqu’il y a eu des décrochages,

notamment celui de mars, toujours

unepetitepartie de leur capital dis-

ponible pourprofiter de l’effet d’au-
baine, raconte Charles Patricot, qui

dirige le cabinet Plénitude. Nous pen-

sions que la boursemettraitplusieurs

annéesà remonter,maisréalitécelaa

prisseulement6 mois!” Ceux qui ont

investi dans desactions à la baisse

en diversifiant leurs placements (dif-

férents pays, différents secteurs...)

ont donc fait de belles plus-values.

Quant aux autres, s’ils n’ont pas

vendu, ils n’ont pas perdu.

Autre placement envogue, le crowd-

fundingimmobilier . Ils’agit de prêter

l’argent à desspécialistesde l’immo-
bilier, marchands de bienset promo-

teurs, pour leur permettre de bou-

cler le financement d’une opération.

Les sommes récoltées peuvent par

exemple boosterleurs fonds propres

lorsqu’ils vont voir les banquespour

obtenir un prêt. Il s’agit d’uri place-

ment de court terme (1, 2 ou 3 ans

en général), rentable (souvent10%)

et qui présente souvent des garan-

ties. Il est cependantà manier avec

prudence. “Il faut diversifier, enga-

ger dessommesraisonnablesdans

plusieurs opérations,plutôt que de

mettre tous les œufsdans le même

panier,conseille Charles Patricot. Vu

le contexte,j’ai optépour desopéra-

tions plutôt parisiennes,portéespar

des opérateurs solides présentant

desgaranties.”u
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Investirdans un domaineviticolevia uneSCPI

L’idée estd’investir
dansdesrégions
viticoles bien cotées,

mais dansdes domaines
qui ont le potentiel
pour franchir un

palier, tantsur le prix
del’hectare que sur
les prix deventesdes

bouteilles

Moniwan innove à nouveau. Cette

marque du groupe La Française qui

s’est donnée pour mission de démo-

cratiser les SPCI, vient de commen-

cer à distribuer une SCPI viticole - la

première, et la seule. “À travers le

groupe La Française, nous sommes

déjà leadersur le marché desgrou-

pements fonciersviticoles (GVF), avec

plus de 500 hectaresrépartisdans 6

vignobles gérés(plus de20 GVF), ce

qui représente215 millions d’actifs
en termes de capitalisation, rappelle

Christophe Descohand, le directeur

général de Moniwan. Mais nous

sommesaussitrèsfortssurlesSCPIet

nous souhaitionscréerunproduit qui

réunit le meilleurdesdeuxmondes.”
Rappelons que comme pourune SCPI,

un GFV permetà des particuliers de se

porter acquéreurde parts d’une entre-

prise, souventun domaine viticole. Il

existe cependantdes différences. Le

GVF est plutôt un placement de très

long terme, patrimonial, qui rapporte

peu en termes de rendements.Par

contre, il donne le droit d’acheter
des bouteilles de vins des domaines

concernés à moindre coût, ainsi que

d’assister une fois l’an à une assem-

blée générale hauteen couleur ou l’on

dégustebons vins et mets fins.

Autres avantages des GFV, lorsque

les domaines sont bien choisis par

l’opérateur, les parts achetées par

les épargnantsont tendance à s’ap-
précier fortementau cours du temps,

là où celles des SCPI progressentde

0,5 ou 1 % par an. "La SCPI LF Les

GrandsPalaispermettraaux investis-

seurs de valoriserleurs parts comme

s’ils étaient dans un GFV, et nous

prévoyons un rendement compris

entre 1 et 2 %”, explique Christophe

Descohand. Ici l’idée est d’investir
dansdes régions viticoles bien cotées

(Bordeaux, Rhône et Bourgogne en

priorité), mais dans des domaines

qui ont le potentiel pour franchir un

palier, tant sur le prix de l’hectare que

sur les prix de ventes des bouteilles.

Sachant que le montant de part

s’élève à 10000 euros, il peut s’agir
d’un bon placement de diversifica-

tion. Attention, comme le mentionne

la plaquette de la SCPI, il existe un

risque de concentration, c’est-à-dire
que l’argent récolté soit investi dans

un nombre limité dedomaines.¦
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“La tendanceest à un rendementmoyen

compris entre 4,10% et 4,20 % sur
2020,contre unemoyenne de4,40 % en

2019.” FranckInghels,

Inter GestionREIM.

“L’investissement socialement res-

ponsable (ISR) a toutesaplace sur le

marché immobilier puisqu'il permet

de rendreune épargne utile et respon-

sable. Thibault Feuillet, Norma Capital.

“Les SPCIà thématique hôtellerie ont

encoredesatouts:elles disposent

de baux longs, elles sont adosséesà

desgrandsgroupescomme Accor ou

Chateauform qui présententdesgaran-

ties solides.” CharlesPatricot, cabinet

Plénitude.
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