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Préface
La beauté d’une idée simple
Pour le placement en SCPI, l’entrée dans la collection « Pour les
nuls » est une consécration aussi symbolique que peut l’être pour
une œuvre littéraire l’entrée dans la collection « La Pléiade ».
Le chemin parcouru par ce placement ressemble fort au parcours
de l’œuvre d’un jeune écrivain riche de talents, mais qui mettra
peut-être toute une vie à être enfin reconnu.
Aujourd’hui les SCPI sont pratiquées par près d’un million de
Français et sont bien intégrées dans la panoplie des placements
couramment utilisés en France. Mais il n’en a pas toujours été ainsi.
À l’origine, une belle idée simple. Pourquoi ne pas se mettre à plusieurs, des centaines voire des milliers, pour acheter des immeubles
et ainsi accéder à l’immobilier avec une bonne diversification –
immeubles et locataires – et surtout une totale tranquillité de gestion ? Le seul fait de pouvoir détenir des parts de SCPI, même avec
un apport modeste, a introduit une souplesse considérable dans les
investissements en pierre-papier.
Simple, brillant, et problématique aussi : s’agit-il d’immobilier ou
de financier ? Disons que c’est de l’immobilier « financiarisé ».
Or, les cultures et les réglementations sont très distinctes en ce
qui concerne l’immobilier d’un côté et les placements financiers
de l’autre. Les SCPI ont donc été pendant longtemps un animal
étrange, voire un peu suspect. Jusqu’à ces dernières années où
l’immobilier « financiarisé » a été intégré dans le monde très
régulé des placements. Les controverses sont closes. Les SCPI enrichissent la gamme des placements accessibles aux particuliers. Les
SCPI peuvent entrer dans la collection « Pour les nuls » !
Dans ce livre, Paul Bourdois s’est livré à un exercice difficile. Décrire,
expliquer, avec pédagogie ; aborder les questions concrètes, celles
que peut se poser le néophyte ; échapper à la fois aux technicités inutiles et aux simplifications abusives. Les lecteurs jugeront,
mais je pense que notre auteur a réalisé un ouvrage de qualité, une
excellente synthèse pratique.
Je vous souhaite une bonne lecture et surtout beaucoup de succès
dans vos placements.
Guy Marty
Président d’honneur, Institut de l’épargne immobilière et foncière
Fondateur, www.pierrepapier.fr

Introduction
Ce livre a pour objet l’un des placements immobiliers les
plus anciens mais aussi l’un des plus confidentiels : la
« pierre-papier », qui porte également le nom de SCPI, pour
société civile de placement immobilier.
Nous assistons depuis quelques années à un intérêt grandissant de
la part des jeunes générations, qui s’en saisissent. Les générations
plus anciennes, quant à elles, se le réapproprient à l’image d’un
vieil objet poussiéreux resté sur une étagère pendant des années et
dont on redécouvre les vertus. Car la SCPI est un produit qui correspond parfaitement aux besoins de notre époque : elle permet,
entre autres, de percevoir des revenus réguliers directement sur
son compte courant. C’est en effet l’un des objectifs de la SCPI : se
constituer des revenus réguliers et complémentaires, plus que de
posséder un capital. Et cela fait forcément écho à notre société qui
est de moins en moins tentée par la possession et de plus en plus
par l’abonnement. Nous sommes tous d’accord pour dire qu’il est
plus simple d’être abonné à une plateforme de streaming musical
plutôt que d’essayer d’acquérir tous les disques du monde. La SCPI
répond à ces attentes et transforme un capital en revenus réguliers
sans pour autant le détériorer.
Pourquoi ce livre ?
Jusque-là, la recherche d’informations sur les SCPI s’effectuait
quasi exclusivement sur le Web. Or, nous savons que la plupart de
ce qui est écrit sur la toile l’est souvent dans un but commercial. Ce
livre a été réalisé et conçu comme un ouvrage de référence destiné
à tous ceux qui voudraient se constituer des bases solides avant
d’investir en SCPI ou plus simplement pour leur propre culture
générale. À travers cette édition de La SCPI pour les Nuls, il nous
semblait donc pertinent de donner des clés de lecture objectives et
pertinentes aux néophytes comme aux initiés. Chacun peut choisir
de lire tout ou partie de ce livre sachant que deux parties pratiques
succèdent à deux premières plus théoriques et techniques.
Comment ce livre est-il organisé ?
Ce livre est divisé en quatre grandes parties permettant d’évoluer et d’acquérir toutes les compétences techniques, afin de bien
comprendre l’ensemble des enjeux d’un investissement en SCPI.
Cet ouvrage a pour prétention de permettre aux lecteurs de placer une partie de leur épargne en toute connaissance de cause.
« Je n’investis que dans ce que je comprends » devrait être un
mantra pour tous. Au moins, vous pourrez investir dans les SCPI.
Première partie : Comprendre la SCPI
Comprendre le produit SCPI et les différents acteurs qui le
composent, l’animent ou le font vivre. Cette première partie permet
également de s’approprier tout le vocabulaire lié à la SCPI. Dans ces
premiers chapitres, vous aurez accès à toute la théorie nécessaire
pour bien appréhender la pierre-papier, ses différentes formes, les
chiffres clés, etc.
Deuxième partie : Pourquoi investir en SCPI
Il sera question dans cette partie de comprendre la pertinence du
placement SCPI à travers ses avantages et en le comparant aux
autres produits d’épargne. En expliquant les raisons qui font de la
SCPI un produit de qualité, il est également nécessaire de parler
de ses inconvénients et des points de vigilance. Enfin, cette partie
permettra au lecteur de comprendre à quels objectifs de vie peut
répondre la pierre-papier.
Troisième partie : Bien acheter ses parts de SCPI
Après avoir exposé des connaissances théoriques sur la SCPI, évoqué tous ses tenants et aboutissants, nous donnerons des conseils
pour acheter judicieusement les parts de SCPI, indiquerons sous
quelle forme le faire et les coûts engendrés par cet investissement.
Enfin, si l’acquisition est importante, la revente l’est tout autant.
Ainsi, nous expliquerons comment revendre ses parts de SCPI.
Quatrième partie : La partie des Dix
Un grand classique de la collection « Pour les nuls » qui vous
permettra de retrouver de manière très synthétique tous les atouts
de la SCPI et les informations à connaître pour bien investir.
Les icônes de ce livre
Au fur et à mesure de ces pages, le lecteur rencontrera en plus de
toutes les explications différentes icônes pour illustrer, préciser et
répondre à des questions souvent posées. Il s’agit de clarifier des
passages théoriques et techniques grâce à des exemples.
[image: ]Cette icône donne des compléments d’information, des
précisions et des anecdotes qui viennent enrichir le
chapitre concerné.
[image: ]La théorie, c’est bien, mais c’est souvent mieux lorsqu’on l’accompagne de données chiffrées ou de formules pour mettre en application la théorie. C’est le
rôle de cette icône.
[image: ]De nombreuses questions, à l’instar d’un boomerang,
reviennent régulièrement. L’habitude d’échanger au
sujet des SCPI nous permet de lister les interrogations
les plus fréquentes des épargnants. Et s’ils se les
posent, il est possible que vous aussi ; leurs réponses devraient
alors forcément vous aider.
Par où commencer ?
Ce livre n’est pas un roman dont il faut absolument respecter
le déroulé pour découvrir la fin de l’intrigue. Il a été conçu pour
que chacun trouve réponse à ses interrogations concernant le
placement en SCPI. Il est ainsi possible de passer d’une partie à
l’autre sans ordre défini. C’est le lecteur qui se fraie son propre
chemin dans le bagage de connaissances que nous mettons à sa
disposition. Néanmoins, les premiers chapitres lui permettront
de maîtriser l’ensemble des termes techniques et de disposer de
clés de compréhension pour aider à la lecture des autres parties.
Aucune obligation cependant. Chacun fait selon ses envies et son
temps. Et si commencer par le quiz de la partie III était-il le plus
amusant ? On vous laisse choisir.

La brève histoire des SCPI
Le destin des belles inventions n’est jamais un long fleuve tranquille avant de parvenir au stade de la reconnaissance et de la
notoriété. C’est exactement le cas des SCPI, dont la création date
des années 1960. Pas exactement sous cette forme, car l’appellation « société civile de placement immobilier » n’a été consacrée
par la loi qu’en 1970. Mais saviez-vous qu’en 2007 une autre loi
prévoyait leur disparition ? Quelques batailles d’amendements ont
évité de justesse la mort de ce produit aujourd’hui parfaitement
intégré dans la panoplie des placements, et surtout très utile dans
ce qu’on appelle la « gestion de patrimoine ».
En voici une brève rétrospective.
Les années 1960, l’innovation et le marketing
Au lendemain de la Seconde Guerre mondiale et jusqu’à la crise
pétrolière de 1974, la France connaît ce qu’on a appelé les « Trente
Glorieuses ». Une période de forte vitalité économique, avec une
formidable vague de créations d’emplois et une élévation du
niveau de vie. Or, à cette époque en France, l’immobilier constitue
un problème majeur : des logements trop peu nombreux souvent
vétustes et un effort de construction qui ne suit pas la croissance
démographique. Ainsi, les Français qui le peuvent investissent
dans la pierre pour mieux se loger mais aussi pour placer leurs économies. Et cette pierre le leur rend bien puisque les rendements
(loyers/prix) sont élevés et les prix ne cessent d’augmenter.
C’est dans ce contexte que des entrepreneurs ont l’idée de
permettre à tous les épargnants de participer aux placements
immobiliers en créant des sociétés civiles. Ces dernières achètent
un, dix, vingt immeubles ou plus, et tout particulier peut acquérir quelques parts et ainsi devenir propriétaire de l’ensemble des
immeubles au prorata de sa mise.
La première « civile » date de 1964, et elle est rapidement imitée.
Une autre poursuit le concept mais en achetant cette fois-ci des
bureaux, encore rares et très demandés au moment où naît l’économie dite « tertiaire ». Les civiles se multiplient alors et attirent
l’attention des autorités financières à cause, entre autres, d’un
marketing probablement trop iconoclaste. En effet, aucun professionnel de civile n’est issu du monde de la banque ou de l’épargne.
Les années 1970 : la mise à l’écart
Après un rapide engouement pour ce type de placement, couronné de succès, les législateurs fixent un premier cadre avec la
loi de 1970 qui donne officiellement naissance aux SCPI. Celle-ci a
d’abord pour ambition de normaliser les comptabilités et les pratiques. Elle a pour effet immédiat de marginaliser ces outsiders de
l’épargne française en refusant par exemple aux SCPI le statut de
société anonyme, pourtant habituel pour les produits d’épargne
financière à l’époque.
Certains gérants sont également poursuivis en justice et des liens
politiques avérés et autres règlements de comptes viennent compliquer les procès et prennent rapidement la tournure de grandes
querelles. Les noms de « garantie foncière », « civile foncière »,
« patrimoine foncier » marquent les esprits. Assez curieusement,
à la marge de ces scandales, les épargnants ne semblent pas avoir
tant été lésés.
Hormis chez quelques indépendants survivants, la plupart de ces
civiles sont reprises ensuite par des banques pour lesquelles la
priorité devient la gestion des immeubles et des associés sans plus
se charger de développement commercial.
Dès lors, les SCPI deviennent inexistantes dans les textes officiels
sur les placements comme dans les journaux financiers. Pourtant,
les Français apprécient toujours l’immobilier. Dans la presse
spécialisée, il existe même une rubrique, la « pierre en parts » :
les sociétés immobilières cotées en Bourse, dont on peut acheter
quelques actions et ainsi être actionnaire, à hauteur de sa mise,
d’un patrimoine immobilier plus ou moins important.
Les années 1980 : la pierre-papier
Au début de cette nouvelle décennie, on observe une transformation importante dans le domaine des placements financiers. Cette
révolution se produit en 1978, avec l’immense succès des SICAV
(sociétés d’investissement à capital variable), qui permettent aux
épargnants d’investir en Bourse. Chaque investisseur dispose
alors d’une diversification d’actifs dans un portefeuille important,
y compris avec une mise modeste, d’une gestion professionnelle
de leurs fonds et biens et d’informations régulières sur ces investissements. La « gestion collective » vient enfin d’entrer dans la
pratique française.
C’est au cours de cette décennie que Guy Marty, auteur de la préface de ce livre, explique dans un Guide de l’épargnant que la SICAV
dans le milieu de la Bourse trouve son alter ego dans celui de l’immobilier : la SCPI, pourtant quasiment inconnue. Après la rédaction de différents articles dans la presse financière et généraliste,
grand public, il publie en 1983 un livre entièrement consacré aux
quelques SCPI de l’époque. Comment faire oublier le passé sulfureux de la SCPI en faisant passer l’idée de la gestion collective
pour l’immobilier ? Pour rendre accessible à tous ce produit de
placement, Guy Marty invente la fameuse expression « pierre-papier ». Sa croisade réveille les belles endormies. L’épargne des
particuliers s’oriente de nouveau vers les SCPI et les banques se
remettent à les promouvoir. La plupart des médias se dotent d’un
journaliste capable de suivre le développement de ce placement
pour le moment encore inédit. Le mouvement est doucement
relancé, jusqu’à la création de nouvelles SCPI.
Parallèlement, en 1986, la création de l’Institut de l’épargne
immobilière et foncière (IEIF) permet de publier des analyses statistiques sur tous les placements qui se trouvent à la croisée de
l’immobilier et du financier, comme les SCPI, mais aussi les sociétés immobilières cotées en Bourse, etc. Les nombreuses études sur
les SCPI constituent autant d’éléments pour les journalistes qui
cherchent à diffuser une matière consistante.
Pourtant, même si les SCPI comptent déjà près de 500 000 associés, objectivement leur situation n’est pas encore glorieuse. À
la COB, Commission des opérations de Bourse (ancêtre de l’AMF,
Autorité des marchés financiers), elles sont classées dans la catégorie « placements divers » avec les diamants, les timbres-poste,
les centrales hydroélectriques et autres placements inspirant la
suspicion. Leur passé turbulent semble enfin oublié, mais une
critique revient régulièrement : la SCPI n’est pas un placement
liquide.
C’est ainsi que les autorités de l’épargne, loin de partager une
quelconque satisfaction de voir la gestion collective en immobilier se développer, pensent de plus en plus qu’il est urgent d’agir.
Les années 1990 : la grande crise immobilière
En 1989, une importante crise immobilière débute aux États-Unis
et s’étend peu à peu à toute l’Europe. La France n’en est évidemment pas épargnée et en subit les effets jusqu’en 1997. Ni les
banques ni les compagnies d’assurance ne sont exemptées de ce
séisme immobilier. À l’image de la Bourse à qui personne ne fait
de procès lorsque les cours baissent, tout aurait pu se passer normalement pour les SCPI, mais l’histoire en a décidé autrement.
Une loi est d’abord votée en janvier 1994 dans le but de protéger le marché secondaire et la liquidité du placement, mais c’est
exactement l’inverse qui se produit. La loi en question introduit en
effet la notion de « prix de cession conseillé » calculé au prorata
de la valeur des immeubles, de leurs coûts d’acquisition et des coûts
de constitution de la SCPI. Un prix très favorable au vendeur mais
qu’aucun acheteur n’accepte. De manière logique, cela entraîne
le blocage d’une infime partie d’épargnants, mais la secousse est
telle qu’elle déclenche un tollé médiatique à l’encontre du produit
qui démontre son manque de liquidité.
Les professionnels du secteur se battent sur tous les fronts pour
surmonter cette crise. L’IEIF multiplie notamment les études
statistiques en publiant tous les chiffres du nombre de parts qui
restent en attente de cession et propose des analyses sur les SCPI
comme on l’aurait fait des OPCVM (Organisme de placement collectif en valeurs mobilières) dans une crise boursière. Il apparaît
bien que les valeurs des patrimoines de SCPI ont moins perdu que
le marché immobilier en général. Le produit affiche sa résilience
et sa volonté de transparence.
Un professionnel du secteur, Louis Pelloux, aujourd’hui disparu,
utilise dès 1996 les caractéristiques d’une société civile pour organiser un marché « de gré à gré » entre vendeurs et acheteurs,
mettant de côté la notion de prix de cession conseillé. Précurseur
dans la mise en œuvre de ce mécanisme, il crée indirectement un
marché hors la loi (de 1994) qui permet progressivement à ceux qui
veulent vendre leurs parts de s’en séparer.
Malgré cette astuce, la crise subie par les SCPI est d’une extrême
violence et fait apparaître le caractère inadapté de la loi pour le
marché secondaire.
Après la sortie de crise, en 1997, les épargnants s’aperçoivent que
les performances des SCPI sont loin d’être médiocres et la collecte
redémarre doucement. Malgré tout, la réglementation continue de
reprocher à la SCPI son manque de liquidité de tout instant, à la
différence des placements financiers.
Nouveau siècle, nouvelle ère en trois grandes dates : 2002, 2008, 2013
Au début des années 2000, les épargnants se dirigent de nouveau
vers les SCPI pour leurs performances qui, sur cinq ou sept ans,
sont très compétitives au regard des autres placements. Les professionnels comprennent alors qu’il s’agit de permettre aux associés de vendre leurs parts plus facilement. Une réforme organise
en 2002 le marché secondaire dans ce sens pour qu’enfin le problème ne se pose plus.
Tous les feux sont au vert et une véritable croissance est désormais permise. Dans le sillage des travaux de l’IEIF, une doctrine
se constitue sur le placement SCPI. Il ne s’agit pas d’un placement
financier volatile mais d’un placement immobilier et plus précisément d’« immobilier financiarisé » avec une possibilité d’investir
modestement, sans souci de gestion, ainsi qu’une grande transparence et une forte diversification. La SCPI est certes moins liquide
que la Bourse, mais plus souple qu’un bien immobilier.
En 2008, une nouvelle grande crise financière et économique traverse le monde entier. Le « tout financier » montre concrètement
ses limites. Les pertes sont si sévères et si inattendues pour les
institutionnels, compagnies d’assurance, caisses de retraite, fonds
de pension ou sociétés de gestion, que l’immobilier devient soudain la solution de placement privilégiée. C’est probablement la
fin du mépris pour ce produit souvent relégué au second plan par
la dictature de la liquidité.
C’est donc en 2013 que les autorités européennes, y compris
l’AMF (Autorité des marchés financiers), instituent une catégorie de placements appelés FIA – fonds d’investissement alternatif – parfaitement reconnus et régulés, parmi lesquels figurent
les SCPI. Consécration officielle et définitive. Les épargnants saisissent que les SCPI répondent à de nombreuses attentes donnant
accès à l’immobilier sous une forme « financiarisée », c’est-à-dire avec la souplesse et la qualité d’information nécessaires.

Première partie Comprendre la SCPI
[image: ]

Dans cette partie…

On entend souvent dire que les Français
« naissent avec une brique dans le ventre ».
Manière triviale d’affirmer que, en France,
les épargnants préfèrent placer leurs économies
dans un appartement, une maison ou tout autre
bien qui pourrait se rapprocher de la pierre.
Car oui, culturellement, en France, on préfère
de loin ce qui est palpable et concret au virtuel
du compte en banque. Nous avons tous en tête
des images de krachs boursiers laissant place
à la panique de clients devant leurs banques
voulant récupérer leur argent. A contrario,
combien d’entre nous ont entendu durant leurs
jeunes années que la première chose à faire
quand on a de l’argent est d’acquérir sa résidence
principale ? Dans l’inconscient collectif français,
les choses sont donc simples : l’immobilier est
le meilleur moyen de s’enrichir tandis que le
financier est très souvent générateur de pertes.
À la croisée des chemins, il existe pourtant
un placement hybride, presque polymorphe,
qui conjugue immobilier et financier :
la pierre-papier, également appelée SCPI
pour société civile de placement immobilier.


DANS CE CHAPITRE

Qu’est-ce qu’une SCPI ?

•

Ses acteurs

•

Les différents indicateurs
pour bien investir

Chapitre 1 Définition et fonctionnement de la SCPI
Historiquement, c’est dans les années 1960 que les premières
SCPI ont vu le jour. À cette époque, quelques épargnants
cherchaient alors à investir dans des biens commerciaux, plus
rentables que l’immobilier résidentiel. Cette typologie de biens
immobiliers nécessitant une mise de départ plus importante,
la solution était toute trouvée : l’appel à l’épargne publique. En
1964, c’est le point de départ de la première « civile foncière ».
Mais ce n’est qu’en 1970 qu’apparaît réellement le terme de SCPI,
avec une loi instaurant le cadre réglementaire de la pierre-papier.
Cinquante ans plus tard, on retrouve plus de deux cents sociétés
civiles de placement immobilier sur le marché.
Définition
La SCPI ou société civile de placement immobilier est une société
qui détient un portefeuille immobilier composé de biens qu’elle
met en location. L’épargnant, qui achète des parts, reçoit en
contrepartie des revenus sans s’occuper de la gestion locative. La
SCPI est donc un placement collectif qui permet d’investir dans
l’immobilier de manière indirecte.
Plus concrètement, quand un épargnant investit dans une SCPI,
il achète une ou plusieurs parts à un prix défini, que l’on appelle
le prix de souscription. La facilité avec laquelle il est possible
d’investir dans des parts de SCPI est sans doute à l’origine de son
succès auprès des Français. Ce type de placement met la propriété
foncière à portée de tous et simplifie les démarches de l’acquéreur en comparaison de celles qu’il faut accomplir pour acquérir
un bien en direct. La souscription d’une SCPI demande en effet
bien moins de formalités que l’achat d’un bien en direct. En plus
d’un bulletin de souscription de la SCPI, il faut simplement fournir
des documents classiques pour justifier de son domicile, de son
identité et également de l’origine de ses fonds.
Pourquoi acheter des SCPI plus qu’un appartement ?
[image: ]Affirmer qu’acheter des SCPI revient à investir dans
l’immobilier mais avec ses avantages et sans ses
inconvénients est assez proche de la vérité, et voici
pourquoi :
• Un fort rendement : le taux de distribution moyen des SCPI
en 2021 était de 4,45 %. Selon les estimations de France SCPI,
il serait même supérieur en 2022. En trente ans, le rendement
moyen annuel des SCPI n’a jamais été inférieur à 4 %. Tous
les propriétaires d’immobilier locatif classique ne peuvent se
targuer d’avoir un aussi fort rendement locatif.

• Aucune gestion : c’est un des points forts, si ce n’est l’argument-massue des SCPI. Le principe même de la SCPI est d’en déléguer
la gestion. De fait, aucun locataire à gérer et encore moins
de travaux à réaliser. C’est le travail de la société de gestion
à l’origine de la SCPI.


• Une multitude de locataires réduisant ainsi le risque locatif.
Le pire ennemi d’un investisseur immobilier est l’absence
de locataire, impliquant directement une perte de revenu.
Les SCPI possèdent en moyenne un portefeuille de cinquante
actifs, chacun occupé par trois locataires. Si l’un de ces cent
cinquante occupants ne paie plus son loyer, les revenus émanant
de la SCPI sont mathématiquement peu affectés. Le propriétaire
d’un appartement loué ne peut en dire autant si son locataire
décide de ne plus payer ou de quitter son logement.

• La facilité d’accès : les SCPI sont accessibles à partir de 200 €
au comptant et à partir de 50 000 € à crédit, loin des tickets
d’entrée de plus en plus élevés pour acquérir un appartement,
en particulier les petites surfaces très prisées dans les grandes
villes françaises.


Pour aller plus loin, rendez-vous partie II, chapitre 6, « Les avantages de la SCPI ».
Parmi la centaine de SCPI auxquelles il est possible de souscrire,
on retrouve différentes catégories, notamment :
• Les SCPI fiscales, donnant droit à un avantage fiscal pour tout
achat de parts,

• Les SCPI de plus-value (également appelées SCPI de capitalisation),
permettant aux détenteurs de parts de constater une plus-value
sur le capital investi,

• Les SCPI de rendement classiques, délivrant un rendement
régulier sous forme de revenus fonciers.


Nous reviendrons en détail sur ces différents types de SCPI dans
cette même partie I, chapitre 3.
Pour les SCPI de rendement, en outre, le patrimoine détenu est
principalement composé d’immobilier professionnel. Ce dernier, par opposition à l’immobilier résidentiel, peut comporter
des bureaux, des commerces, des locaux logistiques comme des
entrepôts de stockage, des hôtels ou des biens liés au secteur de la
santé (EHPAD, cliniques, maisons médicalisées, etc.).
Par convention et simplification, ces SCPI de rendement comptent
à ce jour quatre principales familles typologiques, détaillées dans
le chapitre 3 de cette même partie :
• les SCPI de bureaux,

• les SCPI de commerces,

• les SCPI diversifiées composées de différentes typologies d’actifs,

• les SCPI spécialisées concentrées sur une thématique précise
comme la santé, la logistique ou l’hôtellerie par exemple.


Les SCPI hors de France
[image: ]Même si les SCPI sont juridiquement françaises, cela ne
les empêche pas d’investir en dehors de l’Hexagone.
Certaines SCPI se sont même spécialisées dans les
investissements à l’étranger pour diversifier leur patrimoine et ainsi minimiser les risques de perte en capital. Au-delà
de la diversification, investir dans des SCPI dites « étrangères »
permet aux épargnants de réduire la fiscalité. Nous y reviendrons
dans la partie III, chapitre 10, sur la fiscalité des SCPI.
Les différents acteurs et leur rôle dans la SCPI
En tant que véhicule d’investissement, la SCPI ne peut fonctionner
qu’avec la présence de plusieurs acteurs. On retrouve notamment :
• la société de gestion, qui crée et gère la SCPI,

• l’Autorité des marchés financiers (AMF), considérée comme
le gendarme des marchés financiers, dont le but est de protéger
les investisseurs et leur épargne,

• l’associé épargnant, qui met son épargne à disposition d’une SCPI
pour l’investir dans l’immobilier et percevoir ainsi un rendement,

• les plateformes-conseillers, qui accompagnent les épargnants
pour investir leur épargne.


Mais commençons par évoquer l’acteur sans qui la SCPI ne verrait
pas le jour : la société de gestion.
La société de gestion
Une société de gestion est une entreprise comme une autre à
laquelle les investisseurs, particuliers comme professionnels,
confient la gestion de leur épargne. La principale mission d’une
société de gestion est donc d’investir l’argent qui lui est confié.
Pour cela, elle développe plusieurs véhicules de placement,
comme une SCPI. Elle devient alors l’intermédiaire entre la SCPI
et les épargnants qui souhaitent y investir. Une société de gestion
peut gérer une ou plusieurs SCPI.
Parmi les plus anciennes et les plus connues, nous pouvons citer la
française Perial Asset Management, ou encore Sofidy, toutes deux
à l’origine de plusieurs SCPI.
De manière plus concrète, la création et l’administration d’une
SCPI impliquent les rôles suivants pour une société de gestion :
• La collecte de fonds auprès d’épargnants, pour permettre
à la SCPI de se constituer un portefeuille d’actifs. En effet,
la société de gestion utilise l’épargne des investisseurs
pour acquérir des biens immobiliers qui constitueront son
patrimoine.

• La gestion locative, qui implique de trouver des locataires
et de louer les biens du portefeuille. Cette tâche demande
d’évaluer les risques financiers, de déterminer les capacités
budgétaires des locataires et une excellente connaissance
du marché locatif.

• L’entretien des actifs immobiliers s’il doit y avoir des travaux
de rénovation ou de mise aux normes, notamment dans le cadre
de l’obtention du label ISR dont nous parlons dans le chapitre 4 de cette partie.

• L’encaissement des loyers ou, s’ils ne sont pas versés,
leur recouvrement.


• Le versement des revenus fonciers aux épargnants
en contrepartie de l’acquisition des parts. Le montant
des dividendes varie en fonction du nombre de parts détenues
par l’épargnant et il est distribué à la fin du mois suivant
un trimestre civil. À titre d’exemple, les dividendes concernant
le premier trimestre de l’année sont versés dans le courant
du mois d’avril. Toutefois, quelques SCPI fonctionnent de manière
mensuelle.


La société de gestion est donc la structure qui collecte les fonds
auprès des investisseurs pour permettre à la SCPI de constituer son
portefeuille immobilier. C’est également elle qui réalise la gestion
locative et qui reverse les dividendes aux associés.
Il existe en France une trentaine de sociétés de gestion toutes
scrupuleusement auditées et agréées par l’Autorité des marchés
financiers (AMF). Cet agrément délivré sous l’appellation de
« Visa » est la condition sine qua non pour créer et gérer des SCPI.
Qu’est-ce que l’AMF ?
[image: ]L’Autorité des marchés financiers, considérée comme
le « gendarme des marchés financiers », protège les
investisseurs et leur épargne. Créée en 2003, elle veille
à la conformité des opérations réalisées par les sociétés
de gestion et des informations transmises aux associés.
Exemples de sociétés de gestion avec leurs SCPI :
Sofidy, qui existe depuis plus de trente ans, est un des mastodontes de la SCPI.
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