
Desrevenus assezsûrs
et stablesdansle temps

L
es sociétés civiles de placement
immobilier (SCPI)collectent l’épar-
gne des particuliers pour l’investir
dansdesbiens immobiliers, puis les

donneren location. Accessiblesavec

ket d’entrée dequelquescentaines d’euros,
elles permettent de devenir propriétaire
d’une fraction d’un patrimoine diversifié

investi dansdesactifs professionnels (com-

merces, bureaux, centres commerciaux,

entrepôts,établissementsmédicaux, etc.)et/

ou résidentiels (logements, résidences-servi-

ces, maisons de retraite, etc.).Les biensde la

sociétésontensuite louéset lesloyers sont

reversésauxinvestisseurssousforme dedivi-

dendes. Moins risquéesque lesplacements
financiers et plus rentablesque les place-

ments sécurisés, les SCPIont su séduire le

grandpublic depuis unequinzaine d’années.
Au 1ersemestre2022, les épargnantsfrançais

yont investiplusde5 milliards d'euros.

UN PLACEMENT

DIVERSIFIÉ
SANS CONTRAINTES
Ce succèsn'estévidemmentpas le fruit du

hasard: lesSCPIont desérieux atoutsàfaire

valoir. D’abord, elles permettentd’investir

Le calcul du rendement

D
epuis le Ie' janvier 2022, le ren-

dement desSCPI ne s'exprime

plus sousla forme d'un taux

de distribution survaleur de marché

(TDVM), mais d'un taux de distribu

dans l’immobilier locatif sans

leurs sociétésde gestion qui
ses inconvénients,car cesont

s’occupent de tout (achat,

vente,tic-

tien desbiens, encaissement
mise en location, entre

des loyers, gestion des
impayés,etc.). Vousdevenez
en quelquesorte coproprié-

taire d’un parc locatif géré pardes profes-

sionnels de l’immobilier. Ensuite, les SCPI

investissentdansdes immeublesde diffé-

rentes natures,situésdans deszonesgéo-

graphiques variées,et elles louent à une

multitude de locataires, ce qui offre une

solide mutualisation des risqueslocatifs.

Surtout, les SCPI permettentdediversifier

son patrimoineà moindres frais sur des

marchés professionnels difficilement
accessiblesen direct, et bien plus perfor-

mants que l'immobilier d’habitation.
Depuis 10 ans,elles distribuentchaque
année plus de 4 % à leurs associés,avantfis-

calité (4,45 %enmoyenneen2021,et plus

de 6 % pour les meilleures).Une perfor-

mance enviable pour un placementau ris-

que modéré (voir plus loin), comparé aux

rendements desproduits totalement...

loyers bruts perçus,avantfiscalité et

tion (TD) calculéen divisantles

prélèvement libératoire, par le prix

de souscription desparts au1" jan-

vier de l'année (ou leur prix moyen

de souscription de l'annéeprécé-

dente pour lesSCPI à capital fixe).

Les rendements2021 ne sont donc

passtrictement comparables à ceux

desannées antérieures.

Profïl d’investisseur
Tout public

Durée d’investissement
10 ansau minimum

Niveau derisque
Defaibleàmoyen

Accessibilité
Facile
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• •• sûrscomme le Livret A (2 % netdepuis

août 2022) ou les fonds en euros des

contrats d’assurancevie (1,30 % brut en
moyenne en 2021). Pour bon nombre
d’épargnants, les SCPI représentent
aujourd’hui leplacementidéalpour s’assu-
rer un complémentde revenusimmédiat,

ou pour se constituer un capital dans la

durée envue dela retraite.

DE RENDEMENT

FISCALES
Il existe deux grandesfamillesde SCPI : les

SCPIde rendementetles SCPIfiscales.

LesSCPIde rendement
CesSCPI, qui représentent

de 95 % de l’épargnecollectée

sontsoitdesSCPI« àprépon-

dérance d’investissement »

investies à plus de 70 %

dans unecatégorie spécifi-

que d’actifs (bureaux, com-

merces, résidentiel, santéet

éducation,hôtels, tourisme

loisirs, logistiqueet locaux

vité, etbiensalternatifs), soitdes SCPI

« diversifiées »investies dansaumoins trois

catégoriesdebiensdontaucunen’estmajo-

ritaire. Leurobjectif :vousservirdesrevenus

fiscales permettentde calibrervos

investissementsen fonction desécono-

mies d’impôt souhaitées,sansdépasserle

plafonnement des niches fiscales de

réguliers ou, plusrarement, uneplus-value

àla reventedevosparts (encasd’investisse-

ment dansuneSCPIdecapitalisationoude

valorisation). LespartsdeSCPI de rende-

ment sont plusliquides quecellesdes SCPI

fiscales : leur cessions’effectuedegréàgré

ou sur un marchésecondaire, supervisée

par la société degestion. Mais leurs condi-

tions devente(délai, prix) dépendent,évi-

demment, du dynamismede la demande.

LesSCPI fiscales

Elles sont investies exclusivement dans

l’immobilier d’habitation, et elles sont
adosséesà un dispositif défiscalisant de

Pinel, Denormandie,Malraux,

monumenthistoriqueoudéficit

foncier.Ellesvouspermettent

de bénéficier de la déduc-

tion fiscale oude la réduc-

tion d’impôt attachéeau
dispositif choisi, commesi

vous étiez propriétaire
d’un bien en direct. Réser-

vées aux investisseursen

de défiscalisation, les SCPI

plus

et

d’acti- quête

SCPI,vous pouvez vous adresser ¦
à votre banque, à desplateformes 1
spécialisées (tellesque LaCentrale I

desSCPI, MeilleureScpi, Primaliance, 1
Moniwan.Primonial) ou contacter “

Achetercomptantouà crédit

F
inancer l’achatde parts deSCPI

par un emprunt permet d’inves-
tir mêmesi vousne disposez pas

du capital nécessaire,ou d'augmen-

ter le montantde votre investisse
ment. Emprunter permet aussid’allé-
ger votre fiscalité car les intérêts
payéschaqueannéesont déductibles
desloyers verséspar la SCPI, et le

capitalrestantà rembourser consti-

tue une dettedéductible pour le

calcul de l’impôt sur la fortune

sont les banques quiacceptentde

immobilière. Mais en pratique, rares

« maison ». Lesinvestisseursdoivent

financer les SCPI qui nesontpas

mescomme La CentraledesSCPI ou

souvent se tournerversdesplatefor

Meilleurescpi.com, ou vers la société

degestion de la SCPIvisée pour

fois qu’avec la remontéedes

décrocher un prêt. Signalonstoute
taux

observée depuis leprintemps 2022,
l’achatà crédit n’estplus forcément
uneoption à privilégier, car les inté-

rêts payés chaqueannéeentameront
sensiblement la rentabilité finale de

votre investissement. Ils risquent

même de l’absorber totalement,
voire de vous mettre dansune situa-

tion financière difficile, si les perfor-

mances de vosparts diminuent d’ici
à quelquesannées.Prudence donc!
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10000 € paran, cequi estplus difficile en

achetantun logement endirect. Mais elles

sontbienmoinsperformantesque les SCPI

derendement (entre 1 et2,5% avant avan-

tage fiscal). Deplus, ellessont difficilement

revendables, carseulle souscripteurinitial

despartspeut bénéficier de l’avantage fis-

cal, et lefisc estendroit d'exiger son rem-

boursement s’il lescèdeavant le termedu
dispositifchoisi par lasociété.

RISQUESET

RENDEMENTS VARIABLES

Niveau de risque. Le documentd’informa-

tions clés (Dici) fourni aux investisseurs

doitmentionner leniveaude risque dupla-

cement, classésur une échellede 1 (bas,

commeles fonds en euros)à 7 (élevé,pour

les fonds investisen actions). L'indicateur

moyendesSCPI de rendementest de 2,80

sur 7, un peu moins pour les SCPI de

bureauxet un peuplus pour les SCPI de

commerces.LesSCPI fiscalessont,en revan-

che, bien plus risquées : l’Autorité desmar-

chés financiers (AMF) leurattribueunscore

de6 sur 7. Quoi qu’il ensoit, lesSCPInesont

pas un placement à capital et revenus

garantis.Elles comportent un risque de

perte en capital dûà l’évolution desmar-

chés immobilierset ducoursdesdevises,et

lesrevenus servis peuvent varierà la hausse

ou àla baisseen fonction desperformances

dessociétés degestion.

Derrière le rendementmoyen desSCPI,

secachentaussidefortesdisparitésliéesà

la classification età la compositiondeleurs

portefeuilles.L’an dernier, par exemple, ce

sontcellesinvestiesdans la logistique-sec-

teur enpleinecroissancedu fait de l’explo-

sion ducommerceen ligne- qui ont connu
les meilleures performances (+5,67%),

tandisquecellesinvestiesdans le tourisme

-secteurfortementtouchépar lacrisesani-

taire-ontdécroché(+2,85 %). Cesrésultats

à court termenedoiventcependantpas

dicter vos choix deplacementcar les SCPI

sontunplacementde long terme (10 ansau

minimum), et les secteursperformants
aujourd’hui le serontpeut-êtremoinsdans

quelquesannées.

DES FRAIS À SURVEILLER

DE PRÈS
Pourpermettreauxépargnantsde compa-

rer facilement la rentabilité desSCPI,la loi

leur impose decommuniquerleurs taux de

rendementnets de frais. Ce n’est cepen-

dant pasune raisonpourne pasy regarder

deplus près,car les commissionsqu’elles
prélèvent sont généralement élevées.

Comptezen moyenne entre9 et 12 % de

frais de souscription,et autanten frais de

gestion annuelsprélevés sur les loyers

encaissés. Soit l’équivalent des frais
d'acquisitionetdegestion liés à un inves-

tissement dans l’immobilier locatif en

direct. Pour sedémarquer,certainesSCPI

récemmentcrééesproposentdescommis-

sions desouscriptionallégées,voire milles.

Mais attention,elles se rattrapentsouvent

en appliquant desfrais degestion supé-

rieurs àla moyenne,ouen alourdissant la

facturede fraisd’acquisitiond’immeubles,
desuivi de travaux,de réalisation de plus-

values, desortie anticipée,etc. Desfrais •••

Qu’est-cequele label ISR?

rééen2016, le label

ISR distingue les fonds

collectifs deplace-

ment qui appliquent une

stratégied’investissement
socialementresponsable.

Il a été élargien octobre
2020aux SCPI. Il récom-

pense cellesqui intègrent

descritèresextrafinanciers

dans leurs investissements,

tels que la protection

de l’environnement,
le respect dudroit social
ou la bonne gouvernance

d’entreprise (critèresESG).

Une trentaine deSCPI

ont déjà obtenu celabel.
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••• qui, àla longue,pèsentlourdsur la ren-

tabilité finale despartsde SCPI. Mieux vaut

donc lesscruter à la loupeavantdevous

engager. En amontde la souscription de

vos parts, vous devez être informé de

manière détaillée sur les principaux

frais liés à votre investissement,
leur coût total et leur impact

sur laperformanceduplace-

ment. Un récapitulatifper-

sonnalisé de l’ensemble
desfrais facturés doit aussi

vous être communiqué

une fois par an. Depuis le

1er janvier 2022, les SCPI sont

également tenuesd’indiquer
l’ensemble desfrais qui serontsup-

portés par le souscripteurau profit de la

société degestion.

QUELQUES CONSEILS
AVANT D’INVESTIR

Mieux vaut passerau crible le portefeuille

desbiens dela SCPIquivous intéresse,étu-

dier sa stratégiedegestion, et vousassurer

que son patrimoine est suffisamment

diversifié et de qualité. Analysez aussi le

sérieux dugestionnaire, soyezattentif au

tauxd’endettementde la société,à la régu-

larité des revenus qu’elle distribueet à

l’historique derevalorisationdesonpatri-

des SCPI à capital variable qui

n’appliquent pas de délai (pour booster
leur collecte) ouen investissantparle biais

d’un contratd’assurance vie.

UNE FISCALITÉ
PESANTE

L’impôt sur le revenu. Lesloyers perçuspar

les porteursdepartsdeSCPIsont imposa-

bles en tant que revenusfonciers. Ils sont
soumisaubarème progressifde l’impôt et

à17,2 % deprélèvementssociaux, surleur

montant brut diminué de vos frais réels

(vos intérêts d'emprunt, notamment)ou

d’un abattementforfaitaire de 30 % (si

moine. Enfin, scrutezles différents frais liés

àvotre placement,examinezbien cequ’ils
intègrentoupas.

Attention au délai de jouissance. En

général,il s’écouleun certaindélai entre la

date de souscription des parts de

et celle de perception des
premiers revenus. C’est ce

que l’on appelle le « délai

d’entrée en jouissance».

Il peut varier de 3 à6 mois.

Il estpossibled’y échapper
ou de le réduireen ache-

tant des parts de SCPI à

capital fixe sur le marché
secondaire, en sélectionnant

j

JJHHESSSS—

SCPI

F

DesSCPI dansvotre assurancevie

I
nvestirdansdes SCPI de rende-

ment par l'intermédiaire desfonds

enunités decompte de votre assu-

rance vie permet de réduire sensible-

ment votre chargefiscale.Vos gains

échappent alorsà toutetaxation tant
qu’ils sont réinvestis et, en casde
retrait, ilsprofitent de la fiscalité allé-

gée de ceproduit d’épargne.Autres

avantages,lesfrais de souscription

sonten principe plus faibles qu’en cas

d’investissement en direct, vos parts

sont plus rapidement productives,et
leur reventeestplus facileet rapide.

Maisattention, le rendement final de

votre investissementseracertaine-

ment inférieurà celui d’un investisse-

ment en direct, pour deuxraisons:

d’une part,les frais de gestionfactu-

rés parvotreassureurs’ajoutentà

ceux de la SCPI; d’autre part,la plu-

part desassureursconservententre 5

et 15 % desloyers verséspar la SCPI.

De plus,l’assurancevie ne permet pas

d'échapperà la taxation despartsde
SCPI àl’IFI. Avant d’opter pour cette

stratégie,il est impératif de vérifier
que lesfrais supplémentairesque

vous supporterez n'effaceront pas

les économiesd’impôt réalisées.
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vous remplissezles conditions pour rele-

ver durégime micro-foncier). L’impôt et

les prélèvementssociauxsontpayablesà

la source, sous formed’acomptes prélevés

chaquemois ou chaquetrimestre par le

fisc survotre comptebancaire. Les acomp-

tes payésune annéesont soldésen fin

d’annéesuivante, enfonction desrevenus

inscritsdans votre déclarationderevenus
déposéeauprintemps.

Les plus-values réaliséeslorsde la vente

de vos partsdeSCPIsupportentaussi19 %

d’impôtet17,2% deprélèvementssociaux,

soit untauxglobald’imposition de36,2 %.

Mais après5 ans de détention des parts,
vousbénéficiez d’un abattementprogressif

sur votreplus-value imposable. Cetabatte-

ment conduit à uneexonérationd'impôt
après22ansdedétentionetàuneexonéra-

tion deprélèvementssociaux après30ans.

L’IFI. Lescontribuablesfortunésdoivent

déclarer chaqueannée la valeur de

l’immobilier détenu au travers de leurs

partsdeSCPI,afin depayerl’impôt sur la

fortune immobilière (IFI). Il est possible
d’échapper à cette imposition patrimo-

niale en investissant dans des parts de

SCPI en démembrementde propriété
(voir encadréci-dessus).

UNETRANSMISSION

FACILITÉE
La SCPI estaussiunesolution d’épargnepar-

ticulièrement adaptéepour organiser et
optimiser votresuccession.L’immobilier en

parts est eneffet plussimple àtransmettre

que l’immobilier physique.À votre décès,

vostitres pourront être partagéséquitable-

ment entrevos héritiers, enévitant les pro-

blèmes d’indivision liésàla transmission des

biensdétenusen direct. Si besoin,ils pour-

ront aussien vendreunepartie pour régler

leursdroitsdesuccession.Et si vousvoulez

anticiper votrehéritage en consentantdes

donationsdevotrevivant, il seraplus facile

degratifier vosproches demanière indivi-

duelle etde faire dusur-mesureen fonction

devosobjectifs. Vouspourrez,parexemple,

leur transmettre uniquement la nue-

propriété devos partseten conserver l’usu-
fruit, afin de continuer à percevoirles reve-

nus qu’ellesgénèrent votre vie durant. Cette

donationen démembrementde propriété

vouspermettraderéaliserunebonneaffaire

fiscale, carles droits dedonation serontcal-

culés sur une baseréduiteet,à votre décès,

vosprochesrécupéreront lapleinepropriété

devos partssansavoir àpayer dedroits de
successionsupplémentaires. ¦¦

Investir endémembrementdepropriété

ertaines SCPIproposent d’inves-
tir endémembrement depro-

priété. Le principe estsimple :

vous achetezuniquement

la nue-propriété desparts pour une

duréedéterminée (engénéral,de5

à 20ans)et,auterme du démembre-

ment, l’usufruit desparts acquispar

un tiers s’éteintetvous en devenez

pleinement propriétaire sansfrais

ni impôts supplémentaires.Premier

avantage,vous investissezà moindres

frais, car l’achat en nue-propriété per-

met d'obtenir unedécotede20 à

40% par rapportà la valeurdesparts

en pleine propriété. Secondavantage,

si vous êtes lourdement imposé,

votre fiscalitén’estpasalourdie

le temps du démembrement : d’une
part,vous ne percevezaucun loyer

(c'est l’usufruitierqui les touche)

et n’alourdissezdoncpasvotre impo-

sition sur le revenu; d’autre part,

la valeurde la nue-propriété de vos

parts n’entrepasdans votre patri-

moine taxableà l’impôt sur la fortune

immobilière. Ce type d'achat peut
doncêtre unesolution judicieuse

si vous n’avez pasbesoin de revenus

dansl'immédiat.Mieux vaut toutefois

n’y consacrerque lesfondsdont vous

êtessûr de nepasavoir besoinen cas

d’imprévus, car il seratrès compliqué

de revendrevos parts avant la fin

du démembrement, sauf à consentir

une baissede prix importante.
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