
InvestirdansdescliniquesetdesEhpad

SCPIde santé, du rendement et du sens
Assisessurunfort besoinsociétalet desbauxdelonguedurée, lesSCPIdesantéont del ' avenir

Le vieillissement de la
copulation fait

naître de nouveaux besoins en matière
de santé et favorise l ' investissement dans
l '

immobilier de santé, qui connaît un réel

engouement depuis quelques années.

ous disposez déjà
de pans de SCPI et
souhaitez diversifier

votre portefeuille en
investissantdans uneSCPIthéma-

tique? Les SCPI de santé
disposentde touteslesqualitésrequises.
Elles offrent des rendements
élevéset l

'

évolution démographique,
en Francecommeen Europe, leur

donneun avantagede taille. Selon
l '

Insee, le nombrede Françaisâgés
de plus de60 ansdevrait

représenterun tiers de la populationd
'

ici
2050, contre 20%% actuellement.

Un vieilliPment de la population

qui fait d
'

oreset déjànaîtrede

nouveauxbesoinsen matièredesanté,
de soinset depriseenchargedela

dépendance, et qui favorisedonc
l

'

investissementdans l
'

immobilier
desanté.Cedernierdésigneàlafois
desétablissementsdecourt séjour,

Les épargnants peuvent investir dans

ce sous-jacent en acquérant notamment
des SCPI de santé . Ces dernières ont de

quoi séduire: rendements élevés, baux de
très longue durée décorrélés des cycles

demoyenséjourainsi que des

établissementshospitalierspour
personnesâgéesdépendantes(Ehpad).

" Le marché des de santé

émergéil envinonSans. Cemardté

est encoresousetploité par lessociétés

de gestion qui peuvent encoretrouver

desbiens à acquérir à desprix

Le marché de l ' immobilier
santé est devenu un marché
structuré alors

qu'
il était

auparavant un marché
d

'

opportunités , mélangé au
marché debureaux

part pargnam peut
investir surun mardté où il n'

ni les motiensni la compétenced '

intestirseul, fait remarquer Lionel
Benhamou, associéfondateur de

économiques , tout en donnant un sens à
l '

épargne . Toutefois , le marché étant peu
profond en France , il peut être nécessaire
d

'

investir à l
'

étranger.

la Centraledes Le SCPI de

santéont connu un engouementplus

important en 2019
qu'

en 2017. On

peut y ter notamment leet de la

réformedesretraites, quia fait prendre
conscienceaux épargnants desenjeux

qui y sont " " est

de pouvoir anticiper diangernents

démographiques, de pouvoir stagner
et le personne le plus Le

potentiel de développementdesSCPI

desantéestdonctrèsimportant
"

,
renchéritJérémySdiorr, directeur

commercialdePrimaliance.

Unsecteurendevenir

Le marchédesSCPI de santé est
un marché relativementnouveau.

PrimonialalancéPrimovieen2012
uneSCPIconcernant lafoislasanté

et l
'

éducation. Euryale AM, pure
player du secteurde l ' immobilier

de santé, a lancéPiervalSantéen

2013.Primovieet PiervalSantésont
lesdeuxseulesSCPIdesantéà être

proposéespour l ' instant enFrance.
" La SCP1Primovie estune

thématiquelamie en 2012 concernant

santé et Péduanion deux sujets

sociétaux qui partagent certains

critère immobiliers tels que
notammentdesbaux long (12 ans en

France et 15 à 30 ans en Europe) et

leur caraaère monowlent
"

, indique
YannBalaS%%,head of acquisitions&

assetmanagementhealthcare
educationalchezPrimonialREIM. " En

santé, Primonial investit dans

les troisaztégories biens: les

établisementsde bontéde mut séjourceux

de moyen séjour (de type cliniquesde

soins de suite et de réadaptation) ou

de long séjour; comme peutent l être

les Ehpad ou encore les tésidentes

seniors pour les personnes
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" Il estintéressantd' investirdansune

SCPIdesantéquioffreunrendement

supérieuràceuxdubureauprimeet une

trèsbonnevisibilitésurle longterme."

YannBala9, PrimonialREIM.

âgéesqui ne sont pas dépendantes
"

,

explique Yann Bala . "

Les SCPIde

santésedéveloppentpour deuxraisons

majeures:la premièreestque le

marchéde l '

immobilier santéest devenu

un marchéstructuré alors
qu'

il était

auparavant un marché d
'

opportunités, mélangéau marchédebureaux; la

seconderaison concernel
'

attractivité

decesous-jacenten raisondela

démographie, de l
'

allongementde la durée

de la vie et de l évolution dela

médecine, qui créentdesbesoinsimportants

en terniesd établissementsdesanté"

,

explique pour sa part Jean-Jacques
Olivié, président d

'

Euryale AM.

Du rendementetdusens

Les atouts des SCPI de santé ne

manquent pas, au premier rang

desquels des rendements plus
attractifs depuis 5 ans, en raison de

la baissede rendements des SCPI

de bureaux mais aussi des fonds

en euros. " L' immobilier est devenu

une valeur refuge, commente Jean-

JacquesOlivié . Pierval Santé a

rapporté5,05 %% de rendementen 2019.

Eury AM acollecté371millions de

d
'

eums sur l
'

exercice2019. Euryale
AM investit beaucoupdans le neuf
et travaille sesprojets trèsenamont.

Nous nous attendons à une année

2020trèspositive .

Au-delà d
'

apporter un rendement

intéressant, les SCPI de santé ont

un intérêt sociétal : elles donnent

du sens à l '

épargne, atout qui

compte de plus en plus pour les

investisseurs. " Vivre plus longtemps
c' estbien, maisbien vieillir estencore

mieux "

, fait valoir Jean-Jacques
Olivié.

En outre, les SCPI de santé

bénéficientde baux plus longs que
celles des bureaux , dans un

secteurnon marchand, et dans lequel
les besoins sont amenés à

perdurer. "

L
'

immobilier de santé se situe

hors économiede marchéet connaît

des fluctuations locatives moins

importantes que les bureaux ou

commerces, précise Jean-Jacques
Olivié .

" Dans le cadre d
'

un

investissementdiversifié en SCPI, il est

effectivementintéressantd
'

investir dans

une SCPIde santé qui offre un

rendementsupérieur à ceux du bureau

prime et unetrès bonnevisibilité sur

le long termedela situation locative.

Pour conduire à bien la stnitégie
de développementd

' une telle SCPI

santé, il estprimordial d
' avoir une

connaissanceprécise de l
'

exploitationdecesactifspar lesopérateursde

santé mais égalementdesnormeset

desréglementationspour investir en

toute sécurité"

, abonde Yann Bala.
" La multiplicité desexploitants des

Ehpad et autres immeublesdesanté

permet également une meilleure

mutualisation du risqueet demieux

Il estessentieldepouvoiranticiper
ceschangementsdémographiques, de

pouvoirsoigneret logertespersonnes
lesplusâgées. Lepotentielde

développementdesSCPIdesantéestdonctrès

important JérémySchorr, Primaliance.
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lisser le rendementdesSCPIdesanté

dans le temps
"

, précise Lionel
Benhamou. Et celui-cide rappeler

que le tauxd '

occupationfinancière

(TOF) de Prirnovie ou de Pierval

Santéest extrêmementfort, à près
de 95%%.

Unmarchépeuprofond et
concurrentiel

Les SCPIde santén' auraient-elles

que desavantages?Passi sûr. Les

inconvénients liés aux SCPI de

santé sont les mêmes que pour
d

'

autres catégoriesde SCPI. Le

capital n' estpasgaranti et,comme

Les SCPI de santé

bénéficient de baux

plus longs que celles

des bureaux, dans

un secteur non

marchand et dans

lequel les besoins

sont amenés à

perdurer

il est coutumede le rappeler, les

rendementsactuelsne présagent

pas des rendementsfuturs. Sans
oublier le facteurliquidité: la SCPI

ou pierre-papierest un

investissementdansl ' immobilier. "

Il convient

d étudier le rendementdans la durée

sur de la part et de les

conserverau moins 8 ans"

, estimeLionel

Benhamou.
"

Certes, lesSCPIdesanté

investissentdans descliniquesou des

Ehpad qui ont desbaux plus longs
et offrent donc une régularité des

revenussur le long terme. nefaut

toutefoispas oublier qu' ils sont gérés

par un exploitant qui peut décider

de changer l '

affectation des

bâtiments"

,prévientJérémySchorr.Un

changementd
'

affectationqui peut
s' avérerdifficile pouruneclinique,
maispasimpossible.À celas' ajoute
uneprofondeurdu marchéde l

'

immobilierde santé moindre que
celle de l ' immobilier de bureaux.

Un marchépeuprofonden France

qui explique l
'

internationalisation

de ces SCPI(voir encadré).
" Pour

obtenir davantage de profondeur
de marchéet parce qu' il est difficile
d

'

ouvrir un établissementdesantéen

France, il est intéressantd
'

investir en

Europe que cesoit en Allemagne, en

Irlande ou au Portugal fait valoir

Jean-JacquesObvié.

Quoi qu'
il en soit, les rendements

offertspar les SCPIde santé, leur

intérêt sociéralet démographique
intéressent d

'

autres sociétés de

gestion.
" Ce SCPI investissentdans

une classed
'

actifs avecde bons

fondamentauxà la fois économiques
et sociétauxet qui retiennent notre

intérêt. Les sociétésde gestion ont

un rôle à jouer dans l '

immobilier

de santé
"

, estime Anne Schwartz,
directrice générale de Paref

Gestion.
" Le marchéde immobilier

de santéattire de nombreux

concurrentstels que les fonds d '

investissement, mais aussicertains opérateurs
eux-mêmes souhaitant désormais

conserverune part plus importante

de leurs propres murs et bénéficier
des coûts de financement bas pour

l
'

immobilier neuf Celaentraîne une

raréfaction du nombre d
'

actifs sur le

marché C' est l '

une des raisonspour

lesquellesPrimonial RE1M investit

dansla zoneeuroet sur desprojetsen

développement, en vue de construire

des établissements neufs dans les

prochainesannées"

, fait remarquer
Yann BalaSr.

" La concurrence des

fondsd
'

investissementn' entraînepas

forcément une baissede rendement

desSCPI; certes, un nombreaccru de

concurrentsentraîne une haussedes

prix , cependant les sociétésde

gestionde SCPIélargissentleur terrain

dejeu en investissanten Europe, ce

qui permet d atténuer la concurrence

desfonds d ' investissement
"

, nuance

JérémySchorr.

Le marché de l
' immobilier de

santéa de l
'

avenir ne serait-ceque

pour des raisonsdémographiques.
" Par ailleurs il est intéressant, car

de l économieet descycles

économiques. En outre, les SCPI de

santé semblent plus concrètesaux

épargnantsquedesSCPIclassiques
"

,
commenteLionel Benhamou, qui

préconised
'

avoir dans un
portefeuillemoyende quatreSCPI, 25à

35%% de SCPIde santé.Et Jérémy
Schorr de réswner:

"

Primaliance

conseilleà sesclients d investir dans

desSCPIdesanté, pour trois raisons:

donnerdu sensà leur investissement,
investir sur des nouvelles classes

d '

actifs (cliniques, laboratoires, etc)
et aussiparce que la diversification

européennede ces SCPI permet de

diminuer l '

imposition des revenus

fonciers
"

.

Chiffresclés

Au 30 septembre 2019, la

collectenette cumulée des SCPIet
OPCIgrand public avoisinait les
8 MdsEuro , soit unehaussede 58

par rapport à la même période
2018.

Source: ASPIM
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SCPIdesanté:unmarchéinternational

Investir à

l
'

international permet
de bénéficier d

'

un

avantagefiscal

"

Parcequele marchédel
'

immobilier

de santéen Franceestpeu profond,

Pritnonial Reitn investi dès 2015
dans d

'

autres pays européenstels

que l
'

Allemagne, l
'

Espagneet l
'

Italie, et l
'

ambitiondepoursuivreson

développementau Portugal, voire

en Belgiqueet aux Pays-Bas. Dans

certainsde cespays, nouspouvons
noterquelestauxderendementsont

plus intéressants, notamment en

raisond '

un marchéimmobilierde la

santémoinsdéveloppéoustructuré
"

,

indiqueYannBalay, headof

acquisitions& assetmanagement-

healthcareeducationalchezPrimonialREIM
"

Les baux sont extrêmementlongs

enAllemagne, de 20 Ô 25ans, contre

ans en France"

, précise Jean-

JacquesOlivié, présidentd
'

Euryale

AM. Et d
'

ajouter:
"

nous avons

commencéà travailler au Portugal. Ce

paysbénéficied
'

unetrèsbonne

couverturedesoins. Parailleurs, plus de

2 millions depersonnesont plus de

ans (surunepopulationtotale de

10,3 millions)
"

. Unedémographieet

un vieillissementannoncé et de la

population qui ne peuvent qu' être

bénéfiquespour lesSCPIdesanté.

Investirà l
'

internationalpermetaussi

de bénéficierd
'

un avantagefiscal.
"

Cela permet aux épargnants de

bénéficierd
'

un rendementnet plus
intéressant, notamment pour les

personnesassujettiesaux tranches

marginales d
'

imposition (TMO les

plus élevées. Pour une personne

assujettieà la TMIde4 , si laSCPI

investit uniquement en France, le

rendementnet sera de ,88%%; silo

SCPIest investie exclusivementen

Allemagne, le net sera de 3,43 %%
"

,

indique jérérny Schou, directeur

commercialde Primaliance. Le

présidentd'

Euryale AM recommande

toutefois d' investir à l' international
"

uniquementsi cela donnedu sens

à son épargne. L'

avantagefiscal est

intéressant, mais ne suffit pas en

lui-même. Il convientégalementde

regarder la valeur d'

usage de l '

immeubleet s' est bien adapté aux

besoinsdeslocataires. "
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UneSCPIdans
' immobiliertouristique

Paref Gestion vient

de lancer Novapierre
Italie , première SCPI

en Italie dansle secteur

touristique

Il existeunevéritabletendancedes

SCPIà sedévelopperenEurope, non

seulementdans le domainede la

santé, maisaussidel
'

hôtellerieet du

tourisme.Ainsi,ParefGestionvientde

lancerNovapierreItalie,premièreSCPI

en Italiedanslesecteurtouristique.
"

Lacroissancedu tourismeen Italie

estde7 %% tantpourlesentrées

touristiquesquepourles revenusissus

decesecteur, etsupérieureà la

croissancemondiale, quiestelle-mêmede

%%

"

, expliqueAnneSchwartz,

directricegénéraledeParefGestion. Etde

poursuivre:
"

le secteurtouristique
est enpleinemutationet

restructurationenItalie. Contrairementà ses

voisinseuropéens, telsquelaFrance

ou l'

Espagne, le secteurest dominé

par une majoritéd
'

hôtels3 étoiles

et letauxdepénétrationdeschaînes

internationalesdanslepaysestfaible.
NotreambitionavecNovapierreItalie

estderépondreà la demande

internationaleen rénovantdes

établissementset enmettantenplacedes

exploitantsquipermettrontune

montéeengammedeshôtelsitaliens. Des

travauxpourrontêtreréalisésdurant

labassesaison
"

. ParefGestionpense
investirà 5o%% au bordde la mer,

250/0dansdesrégionsculturelleset

25 dansla régiondeslacset

montagnes. "

Nousétudionsactuellement

desinvestissementsdansla région
desPouillesetenSicile"

,préciseAnne

Schwartz. Etcelle-ciderappeler:
"

les

SCPIinternationalesdisposentd
'

une

fiscalitéintéressante, danscertains

pays. Lorsqu' ellessont soumisesà

la fiscalitédu paysdanslequelles

investissementssontréaliséset
qu'

il

existedesconventionsbipartitesavec

laFrance, lesassociésnesont

généralementpassoumisà unedouble

" Notreambitionestderépondreàla

demandeinternationaleenrénovant
desétablissementsetenmettanten

placedesexploitantsquipermettront
unemontéeengammedeshôtels
italiens." AnneSchwartz,ParefGestion.

imposition.Parailleurs, lesSCPI

internationalespermettentde diversifier
sonépargneet complètentune

allocationdansdesSCPIfrançaises
" .
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