
LE NOUVEAU BON PLAN

Renteà verser,espérancede vie à retenir, garantiesà exiger: moded’emploi dece type
detransaction,qui peut rapportergros aux propriétairescommeauxinvestisseurs.

PAR SYLVAIN DESHAYES

P
oussiéreux, leviager? Détrompez-vous: selonle

spécialistedu secteurRenéeCostes,levolume de

transactions de cetype réaliséesentre particu-
liers augmente de 5% paran, pour atteindre en-

viron 6 000ventes.Même lesprofessionnels dela

finance s’enmêlent désormais,via desfondsdé-

diés, qui ont déjàachetépourplusieurs centaines
lions d’eurosde logements.Lesavantagesde ces

produits sont multiples, aussibiencôté vendeurs(ces
fonds paientvite etbien) que côté investisseurs(leur
risqueestmoindrequ’en direct, p our unobj ectif degains
supérieur à 5%par an). Que vous soyez l’un ou l’autre,
retrouvez nos conseilspour réussirvotre opération.

LE VIAGER TRADITIONNEL, POUR LES

VENDEURS QUI PRIVILÉGIENT LA RENTE

Mariés, pacsés,concubins : vendre
en viager est possible quel quesoit
son statutmatrimonial. Mais mieux
vaudraêtreâgéd’aumoins 70ans, et
sansrisque de santéavéré.Vous fe-

riez sinon une mauvaise affaire, et
vos héritiers pourraientcontester
l’opération... Côtéacheteurs,sachez
que lefinancement à créditn’est ou-

vert qu’àceux capablesde gager un
bien auprèsde leur banque.

ACHETEUR Quelbudgetprévoir?
De 25 à 60% de rabais sur leprix en
pleinepropriété dulogement: in-

versement proportionnelleà l’âge
du rentier, la décote dont bénéfi-
cient les acquéreursfait bien sûr
tout l’attrait d’une opération en via-

ger. Pour calculer sonmontant, qui
dépend de la valeur d’occupation
dubien durant toutes les années
d’espérancede vie du futur rentier,
la plupart desagencesspécialisées,
et de nombreux notaires,recourent
à laréférence du secteur,le barème
Daubry. C’est ainsique,selon ce ré-

pertoire, un appartementparisien
estimé à 1 million d’euros,et occupé
paruncouplede78et80ans,severra...
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varier la rentabilité de ce type d’investissementimmobilier
ESTIMÉ À 1 MILLION D’EUROS ®

RENDEMENT MOYEN DE L’ACHAT, À TERME, SI...®

MONTANT DU
BOUQUET VERSÉ

(DE LA RENTE VIAGÈRE
MENSUELLE) 141

OPTION 1

50000 €
(16348)

OPTION 2

180 000 €
(1045 8)

OPTION3
411000 €

(08)

OPTION 1

1000008
(2424€)

OPTION 2

3000008

(12568)

OPTION3
5150008

(08)

OPTION 1

1500008

(36858)

OPTION 2

4000008
(16958)

OPTION3
6130008

(08)

... le logement est
libéré 5 ans avant

l’échéanceet que
lesprix immobiliers

ont baissé de5% IGI

... le logement est
libéré 5 ans avant

l’échéanceet que
les prix immobiliers

ont augmenté
de 10%

... le logement est
libéré à l’échéance

et que les prix
immobiliers sont

restés stables

... le logement est
libéré 5 ans après
l’échéanceet que

les prix immobiliers
ont baisséde 5% 161

... le logement est
libéré 5 ans après
l’échéanceet que

les prix immobiliers

ont augmenté
de 10% m

Commentaire

3,10% 4% 2,50% 1,70% 2,30%

4,80% 6,20% 1,80% 0,02% 0,70%

4,20% 5,60% 2,20% 0,70% 1,40%

3,60% 5% 2,60% 1,60% 2,30%

avant l'échéance. Et ce,
malgré une décote à l'achat

deprès de 60%, justifiée

parl'âge plutôt jeune
dececouple de rentiers.

La décote ici octroyée permet

une excellente rentabilité,

dans lecasoù le bien est

libéré avant l'échéance prévue.

A l'inverse, en casde survie
dececouple de rentiers,

ce n'est qu'avec la version

prévoyant un bouquet seul

que le rendement moyen

dépasse1,5% par an.

4,50% 7,10% 2,70% 1,30% 2,30%

casde longévité de cette

dernière. Pire : si une rente

confortable avait été décidée

à la signature, la rentabilité

pourra même devenir négative.

PHOTO

:

DAMIEN

GREN0N

POUR

CAPITAL

3%

3%

3,90%

3,90%

1,60%

1,90%

0,40%

0,80%

0,90%

1,40%

Pour espérer dépasser

un rendement moyen de 3%

paran, il faudra ici que le
logement soit libéré cinq ans

8,40%

6,10%

11,10%

8,80%

2,10%

2,40%

-0,70%

0,30%

0,20%

1,20%

La décote octroyée, plus faible

que dans lesautres casdufait

del’âge élevé de la rentière,

protégera mal l'acheteur en

IL ESTPOSSIBLE
DE FAIRE VARIER

LE NIVEAU DE
RENTE, AINSI QUE

LE MONTANT
DU BOUQUET VERSÉ
À LA SIGNATURE.»

Reza Nakhaï,
associé fondateur

de Viva Viager
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appliquer 48,5% d’abattement.Soit

un rabaisde 485 000 euros,portant
donc le budget d'achat(la nue-pro-

priété) à 515000 euros.Cela n’em-
pêche pasl’acquéreur d’être rede-

vable deshonorairesrattachésàune

transactionimmobilière. La facture

grimpevite, carsi lesfrais de notaire
neportent quesur la valeurdubien

aprèsabattement, la commission
d'agences’applique, elle, sursonprix
enpleine propriété.Soit, dansnotre
cas, desfrais d’agence de 50 000 eu-

ros (5%environ), auxquels s’ajoutent
37000 eurosde frais denotaire(en-

viron 7%). Et quid delàrente, prévue

dans90% desventes? «Tout dépen-

dra dubouquet,ce capital souhaité

par levendeur, à verser àlasignature

del’acte»,détaille RezaNakhaï, asso-

cié fondateurdeVivaViager. Comme

lemontre notre tableau,si la rente,
dans sa version réversible, atteint
2400 eurosparmois pour unbou-
quet de 10% duprix dubien, elle n’est
plus que de 1256 eurospour30% du

prix dubien,castrès fréquent.

ACHETEUR Verserunerente
est-il obligatoire?
Presquetoujours, car à peine 10%
desviagers neprévoient de payer
que le seul bouquet. Logique,
puisquela perceptiond’un complé-

ment de revenusreste la première
motivation desvendeurs. Pouren
fixer le montant, lesintermédiaires
s’appuient,là aussi, sur le barème
Daubry, qui recourt aux tables de

mortalité établiespar l’Insee. Cet

outil couvreprès de 2 000 casde fi-

gure, qu’il s’agisse de calculer la

rented’une femme ou d’un homme
seuls,maisaussi d’un couple, y com-

pris dumêmesexe, etpour desâges

variantde 40 à 105 ans. Ce barème
permetainsi dedéterminerla rente

pour unhomme et unefemme, de

vingt ansplusjeune à dix ansplus
âgéeque son compagnon. Sachezen

outrequ’il faudraprévoiraucontrat

une revalorisationde cetterente, le
plus souvent caléesurl’inflation. Et

que, si vousvenezà décéderavant
votre rentier, ceseraàvosenfantsde
continuer à lapayer.

ACHETEUR Quel rendement
espérerde l’opération?
Le meilleur... comme le pire. Car

àl’aléa viager, qui verrait le ren-
tier survivre au-delà de son espé-

rance devie, s’ajoute lerisque d’une
baisse desprix immobiliers entre
l’achat etla libération dubien.Selon

notretableau,le cumul de ces deux
effetspourra plomber l’opération,
malgré l’abattement octroyé au dé-

part. Danslecasde notrefemme de
82 ans,unelibération dubiencinq
ansau-delà de son espérancede

vie, pour une cote alors en reflux de

10%,fera tomberlerendemententre

- 0,74 et 1,32% paran, selonle mon-

tant de rente promis. A l’inverse,
une libération cinq ansplus pré-

coce que l’espérancede vie, alliée
àunehaussedesprix de 10%, per-

mettra de 7 à 11% de gains annuels,
toujoursdanslecasd’unevendeuse
de82 ans.A noter : pour undécèsde

cetterentière pile à sonespérance
de vie, et une cotestable, le rende-
ment variera alors de 2,10 à 2,65%

paran. Passi mal, car nos simula-

tions tiennent comptede toutes les

chargesàpayerparl’investisseur.

vendeur Qu’est-ilpossible
denégocier?
Autant le savoir: le barème Daubry

n’a rien de favorableauxvendeurs.
Car s’il recourt aux tablesde morta-

lité de l’Insee, il s’appuieaussisur
desmilliers d’anciens contrats,pour
la plupart signéspardes proprié-
taires se sachant,ou du moins se
pensant,enbonnesanté,et donc...
àl’espérance devie souventpluséle-

vée quela moyenne! Que cela ne
vousempêchepas de négocier, no-
tamment si votre biense situe à

Paris, enlle-de-Franceousur la Côte
d’Azur. «Dans ces zones, la de-
mande, venue de toutela Franceet
parfoisde l’étranger, estplus forte»,

indiqueStanley Nahon, directeur
général de Renée Costes Viager.

Cetteconcurrenceentreacheteurs

vouspermettrasansdoutede décro-

cher unemoindredécotesur lava-
leur du logement, de 5% environ.
Rienn’interdit nonplus decontacter

plusieurs intermédiaires, chacun
d’entre eux aménageantlestablesde

mortalité selonsesproprescritères.

Lesnotairespeuventaussiêtresolli-

cités, même si une minorité réalise
courammentdetellesopérations.Et

n’hésitezpasà dicter vos exigences

enmatière de rente.«En prévoyant
parexemple sa réversibilité, pour
éviter quele survivant ne seretrouve
privé de revenu», rappelleSéverine

Picard, notaireà Paris.

vendeur Quellesgaranties
peut-on exiger?
Le risquele plus évidentestbiensûr
le défaut depaiementde la rente,
qui vouspriveraitdurevenupromis.
Pourcouvrir cet aléa, laplupart des
contratsprévoientun«privilège du

vendeur»,inscrit au registre deshy-

pothèques, et associéà une clause
résolutoire. «Ces dispositions per-
mettent, encas de défaut, desaisir la

justice, pour obtenir soit la restitu-

tion de sonbien, soit savente aux
enchères»,décrit SéverinePicard.
Autre point sensible,l’entretien du
logement. S’il est généralement
prévu que lesgrosses dépenses(ré-

parations, chaudière, toiture, etc.)
incombent à l’acheteur, mieuxvaut
enfaire une liste précise, pour éviter

lesconflits. Et exiger que seull’en-
tretien courant soit à votrecharge.

vendeur Que sepasse-t-il
encasde libération anticipée?
Le plus souvent, vousne bénéficiez
que d’un droit d’usage et d’habita-
tion (DUH) àvie. Dès lors, encasde

départ définitif du domicile, par
exemplepour rejoindre un Ehpad,
l’investisseur pourra récupérer la
pleine propriété du bien, pour le

vendreou le louer. Dansun tel cas,

lescontratsprévoientunsurcroîtde
rente, en généralde 30%. Mais sa-

chez quetiennevousoblige à infor-

mer le notaire devotre déménage-

ment, et que vouspouvez choisir
d’habiter le bienparintermittence.
Parcontre,sivoussouhaitezen dis-

poser àvie, pas d’autre choixquede
solliciter, àla signature, unusufruit
classique. «Cetteformule permetau

vendeur d’y séjourneroccasionnel-

lement, de leprêter, et mêmede le

louer, pourpercevoirles loyers», dé-

crit SéverinePicard.Mais ce seraà
vous de payer les gros travaux,
comme les chargesdecopropriété.

105
ans

Age maximum
du vendeuren

viager, prévuau
barème Daubry

La rentes’accroît
en moyennede
30% si le rentier
décidedequitter
son logement
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De grosses compagniescom-

mencent toutefois à lesproposer, à

l’image de Generali, devenu action-

naire deViagénérations cetété.Ano-

ter: ces fonds, considérés comme
risqués, ne pourrontpaspeserplus

de 40% devotre assurancevie.

HMsaiRmuîl Verser unerente
est-il obligatoire?

C’est l’autre particularité de ces
fonds : gérésde façon éthique, ils ne
fontpasde pari sur la mort, et ne
versent doncaucunerenteauxpar-

ticuliers qui cèdent leurs biens. Seul
unbouquet, calculé àpartir dudroit

d’usage et d’habitation du loge-
ment, estattribué. Bien sûr, en cas

de longévité de l’occupant supé-

rieure à la moyenne, unmanqueà

gagnerpourraêtre enregistrépar
ces fonds. Mais l’hypothèse estpeu
probable, puisqu’ils mutualisentce
risque sur plusieurscentaines de

biens, et que l’espérance devie de
leur portefeuille devrait donc tendre
verslamoyenne. «Nousgérons déjà
150 logements,un chiffre qui dépas-

sera les200 d’icià lafin de l’année»,
détaille ainsi Thibault Corvaisier,
gérant deViagénérations. De
création plus récente, Silver
Avenir a d’ores et déjà réparti
le risqueentre68 logements.

INVESTISSEUR Quel

rendementespérer?
Comme le montre notre ta-

bleau, et mêmesi Silver Avenir
n’a qu’un an d’existence, les
fonds viagers font pour
l’heure bienmieux que leur

objectif degains, de5 à 6% par
an, hors fiscalité et frais du

contrat. Il faut dire qu’ils ont bénéfi-

cié dela haussedesprix del’immo-
bilier résidentiel,qui serépercute

LES FONDSVIAGERS, POUR INVESTIR

TOUT EN LIMITANT LE RISQUE

Viagénérations, Coremimmo ou
Certivia : cesfonds viagers achètent
bien, et vite. Ils constituent donc
une bonne option pour les ven-
deurs, àcondition, sauf exception,

de sepasserde rente. Les investis-

seurs, eux, devront ouvrir uneassu-

rance vie ou unplan d’épargnere-

traite (PER)pouryaccéder. Maisles

gains, pour l’heure supérieurs à 6%

par an, ontdequoi motiver.

imsaii&istii;! Quel budget
faut-il prévoir?
Une centained'euros, pasplus : les
fondsviagers ont pouravantage de

présenterdefaiblesvaleurs de partet

depouvoir s’acheteren une fois, ou

viadesversementsréguliers. Ils vous
donneront alors accès àunpatri-
moine diversifié sur plusieurs di-
zaines delogements, aux adressessi-

tuées à 80% à Paris ou sur la Côte
d’Azur. Le problème, c’est qu’on ne
compte actuellement quedeuxfonds

decetype ouverts aux particuliers,
Viagénérations et Silver Avenir, des
SCI(sociétéscivilesimmobilières) si-

milaires dans leur conception. Et

que, pouryaccéder, il faudraen plus
que votre assureurait acceptéde les

référencerau sein de ses contrats.

PASSER
PAR UN FONDS

SPÉCIALISÉ
SUPPRIME L’ALÉA

LIÉ À LA LONGÉVITÉ
DES VENDEURS

Charlotte Evanguelidis,
gérante du fonds Silver Avenir

chezArkea IS

Notre comparatif des deuxfonds viagerséligiblesà l’assurancevie

Nom du fonds
(Gérant)

SilverAvenir

(Arkea IS)

Viagénérations

(Turgot AM)

Assureurs
proposant le
fonds dans

leurs contrats

Suravenir,

Nortia,

Spirica®

Apicil, Ageas,

Swisslife,
Generali<4>

Valeur de

la part
(Minimum
d’achat)

115,97 €

(150€«)

126,50 €

(75€|S|)

Performance

sur un an
(Performance

moyenne
annualisée)11’

+ 13,3%

(+12,2%)

+ 8,1%

(+6,6%®)

Frais d’entrée
(de gestion)

2%

(1,6%)

2%

(1,6%)

Valeur moyenne

des biens
(Décote

moyenne)

1,4 M€
(39%)

1,4 M€

(38%)

Age moyen

des vendeurs

(Espérancede
vie moyenne)

79 ans

(13,3 ans)

83 ans

(10,8 ans)

L’avis de Capital

Un démarrage en trombe pour ce fonds,

constitué à 69% d’appartements. Si les biens

ressemblent à ceux deson concurrent, leurs

occupants sont 4 ansplus jeunes en moyenne.

Précurseur, ce fonds affiche une excellente

performance, supérieure à 6% par an. Mais,

comme pour son concurrent, l’épargnant ne

peut pasy placer plus de 40% de son contrat.

(1) Au 31.08.2021. (2) Exemples decontrats proposant lefonds: LinxeaAvenir, Mes-PlacementsAvenir (Internet); PrivateVie, UAF Life Patrimoine,Vie Plus(CGP). (3) 150 eurossur le contrat
ArborescenceOpportunités,distribué par Bienprevoir.fr.(4) Exemplesde contrats proposant le fonds: IntencialLibéralys vie, Himalia,GeneraliPatrimoine. (5) 75 euros surle contrat UAF Life,
distribué par Bienprevoir.fr.(6) Performanceannualisée au31.08.2021 (Quantalys).
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Certainsfonds prévoient un droit
de visite deslogementsachetés

bien évidemmentsurlavaleur esti-

mée deleur portefeuille. Cet effet est

d’autant plus prononcé qu’ils pa-

rient sur desadressesde premier
choix. «Nousn’achetons que des

biens résidentiels, plus rarementdes
commerces, toujours bien situés,
dans des marchés dynamiques»,
confirme Charlotte Évanguelidis,
gérantedeSilver Avenir. La perfor-

mance de ces fonds est aussi soute-

nue par l’utilisation, à l’achat, de
tables demortalitétrès prudentes,et
par leur réactivité lors de la libéra-

tion deslogements,qui leurpermet
devendrevite oudemettre en loca-

tion. Attention : victimes de leur suc-
cès, cesfondspourraientprochaine-

ment limiter lessouscriptions.

vendeur Qu’est-il possible
denégocier?
Commepour lesopérations en di-
rect avec unparticulier, mettre en
concurrencelesfonds estindispen-
sable. Pourpreuve,nous avonsde-

mandé à Virage-Viager, un appor-

teur d’affaires travaillant avec trois

d’entre eux, denousdonnerlesprix
d’achat envisageables dansle casde
notreappartementparisien estimé
à 1 million d’euros, et habitéparun
couple de 80 et 78ans. Verdict: les

bouquetssansrente qu’il seraitpos-
sible d’obtenir oscillent entre
485 000, 510 000 et 520 000 euros.
Des sommescertesproches de celle

indiquéeparlebarèmeDaubry,de
515 000 euros (voir le premierta-
bleau). Mais qui sontdonc, selonle
fonds choisi, jusqu’à 7% moins gé-

néreuses. Enlamatière,tout dépen-

dra en effet de la valorisation du
bienretenueparle gérant,et desa
prise encharge, ounon, de la taxe
foncière. A noter : certains de ces

fonds, évocationsociale,rachètent
deslogementsd’ordinaire boudés
parlesinvestisseursen viager. Tel
Coremimmo,qui affiche unevaleur
moyennede 338 000eurospar bien.

Il réservetoutefoissesacquisitions
auxadhérentsdecettemutuelle re-

traite, hors zonesrurales.

vendeur Quellesgaranties

peut-onexiger?
Peude soucis àavoir avec ces fonds,
quine versentqu’un bouquet, à la
signaturedela vente. Seul Certivia,
accessible via les agencesRenée
Costes, proposeuneformule avec
rente.Mais lasurfacefinancière de
cetacheteur,qui réunitdesinvestis-

seurs institutionnelssousl'égide de

laCaissedesdépôtsetconsignations,

garantit, surle long terme,le paie-

ment delarente...Danstous lescas,
n’hésitezpasàassociervotre notaire
à la vente, pour vousaider àvérifier

les clauses ducontrat. Sachez par
exemple que cesfonds prévoient, le

plus souvent, undroit de visite an-

nuel, afin de vérifier l'entretiendu lo-
gement. Cettefaculté n’est que peu
utilisée, mais vous pouvez deman-

der sasuppression.

vendeur Que sepasse-t-ilencas
de libération anticipée?
Pasdepanique : soucieux d’équité,
mais aussidevoir leurslogements

se libérerrapidement,lesfondsmu-
tualisés prévoient tous,dansun tel
cas, une indemnisation complé-

mentaire. Pourla calculer, ils se

basentsurla valeur locative dubien

durant toutesles années man-
quantes pour aboutir à l’espérance
devie figurant sur l’acte d'achat.La

somme obtenuesubit cependantun
abattement: Viagénérationset
Silver Avenir ne promettentpar
exemple, en casd’abandon duDUH,
qu’une indemnité de 30% dela va-

leur locative résiduelle du bien.
A l’inverse, si vous quittezle loge-

ment àunâgeplus avancé que celui
devotre espérancedevie, vousn’au-
rez bienévidemmentdroit à aucune
compensation. Quant à Certivia,
seul fonds à proposerune formule
associantbouquet et rente,il pro-

met une revalorisationde cetteder-

nière de 32%enmoyenne. ¦

LE VIAGER LIBRE, UNE OPTION CONSEILLÉE AUX INVESTISSEURS LOCATIFS

Elle a beau ne peserque

10% desventes, la

formule du viager libre

n’en restepasmoins très

courue.Côté vendeurs,

ce type de transaction

permet en effet detirer un

revenu régulier, et à vie,

d’un appartementdestiné

à la location,d'une

résidencesecondaire
devenueinutile, comme

d’un bienreçu en

héritage.Exemple avecce
couple de 72 et 70 ans,

d'une espérancede vie

de22,9 ans,qui vient de

cédervia cetteformule

un 45 mètrescarrés avec

parking,dans le XIe arron-

dissement de Paris,

estiméà 525000euros et

jusqu’ici loué. Bouquet

obtenu: 190000euros,

assortisd’une rente

mensuellede 1490 euros,

soit peuou prou le loyer

d'un tel logement.

Côté acquéreurs,la

formulepermet,à l'inverse

d’un viageroccupé,de
prendre immédiatement

possessiondes lieux, pour

les mettre en location

ou pour les habiter.

Dansle premiercas,si

le logementa déjàun

locataire, il faudra

reprendreà votre compte

le bail initial. Cela

permettratoutefois,

notammentsi le loyer est

sous-évaluéou le

locatairemauvais payeur,

denégocierune plus forte

décote à l’achat (63,8%

dansnotre cas). La

secondeoption intéres-

sera plus particulièrement

les profils boudés par

les banques,tels queles
intermittents du spectacle

et les autoentrepreneurs,

qui trouvent difficilement

à sefinancer.Ce type

de montagea en effet

de quoi séduire,même

en périodede tauxbas.

C’est ainsi quenotre

appartement,s’il devait

être financé à crédit,

nécessiteraitaux

conditions actuelles

de prêtune mensualité

de 1631 euros,pour un

empruntde 335000eu-

ros survingt ans (budget

correspondantau prix de

l'appartement,apport de

190000euros,équivalent

au bouquetà verseren

cas d’achaten viager,

déduit).Soit 10% de plus

que la renteà régler en

cas d’opérationen viager.

Mais pendantvingt ans,

et pasuneannée de plus,

à l’inverse de l’achat
viager, toujours soumis

à l’aléa de la longévité.
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