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Les SCPI encaissent le choc 

Le rendement des sociétés civiles de placement immobilier devrait légèrement reculer cette année. Mais elles 

conservent leurs atouts, notamment la diversi�cation des risques.

Quel placement dont la rentabilité s’élevait à 4,4 % en 2019 devrait probablement encore rapporter autour de 4 

% en 2020 ? L’assurance-vie ? Non, sa performance moyenne s’est limitée à 1,40 % l’an dernier. La Bourse ? Non 

plus, son indice phare, le CAC 40, a perdu environ 20 % depuis janvier. Bonne réponse : les parts de société civile 

de placement immobilier (SCPI) ! Investi en actifs réels (bureaux, commerces, etc.), ce produit est l’un des rares 

placements à distribuer des revenus réguliers. Une aubaine dans un monde où le rendement de l’emprunt d’Etat 

à dix ans est quasi nul.

Loyers suivis de près

« Les SCPI ne sont pas épargnées par la crise actuelle, mais elles sont bien armées pour la traverser », estime 

Jonathan Dhiver, fondateur de Meilleurescpi.com. Côté pile : des patrimoines et une gestion saine, des taux 

d’intérêt faibles et des locataires en relative bonne santé avant la crise. Côté face : des loyers en recul en raison 

du con=nement. « Selon les cas, les propriétaires ont accordé des reports d’échéances ou des étalements de 

paiement, voire quelques annulations de loyers », indique Paul Bourdois, cofondateur de Francescpi.com. Les 

SCPI sont directement concernées pour une fraction de leur patrimoine. « Environ 8 % du volume des loyers de 

nos SCPI sont concernés par les mesures en lien avec la crise actuelle.

Nous traitons les demandes de report ou d’annulation au cas par cas, a=n de véri= er leur légitimité », con=rme 

Sigrid Duhamel, présidente du directoire de BNP Paribas REIM France.

Même vigilance pour Frédéric Puzin, directeur général de Corum L’Epargne : « Environ un tiers de nos locataires 

nous a contactés depuis le début de la crise. Nous restons vigilants pour ne pas subir les comportements de ceux 

qui chercheraient à pro=ter de la situation. » Un travail de suivi au plus près des locataires est engagé par les 

gestionnaires de SCPI. « Nous restons sereins car les reports de loyers se traduisent par un décalage de 

trésorerie pour les SCPI, mais pas par une perte », souligne Laetitia Bernier, directrice marketing du gestionnaire 

Perial.

Acomptes ajustés

Les sociétés de gestion ont cependant pris acte de la crise en ajustant leur distribution de revenus. « A =n mars, 

37 % des SCPI de bureaux ont réduit le montant du premier acompte de dividende, en moyenne de 18 % », 

commente Stéphanie Galiègue, directrice générale adjointe de l’IEIF. Mastodonte du secteur, Amundi Immobilier 

fait partie des acteurs les plus prudents, puisque l’acompte du premier trimestre a été réduit de 30 % pour les 

quatre SCPI de bureaux dont Edissimmo et Génépierre. « Nous ajusterons chaque acompte trimestriel en 

fonction des loyers réellement encaissés. Notre objectif est de maintenir le rendement de nos produits autour de 

70 à 80 % de nos prévisions de début d’année, soit au-dessus de 3 % pour 2020, contre 4 % l’an dernier », précise 

Jean-Marc Coly, son directeur général. Pour amortir la baisse, les SCPI peuvent puiser dans leur report à 

nouveau comptable, composé des béné=ces non distribués aux associés. « Nous pourrons choisir de l’utiliser 

cette année pour limiter la baisse du rendement à une moyenne de 4 % environ pour nos trois SCPI, contre 4,38 

% à 4,92 % en 2019 », indique Laetitia Bernier.

Nouvelles opportunités

Seule certitude : toutes les SCPI ne traverseront pas la crise de la même façon. « La baisse du rendement sera 
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plus importante pour celles spécialisées sur un seul segment de marché, comme le commerce ou l’hôtellerie, 

même si elle est atténuée par l’effet mutualisation », con=rme Jonathan Dhiver. A l’inverse, les fonds largement 

diversi=és seront mieux à même de résister. « La crise pourra être l’occasion de saisir des opportunités en 

rachetant des actifs commerciaux sélectionnés sur des critères géographiques et de solidité des locataires, à des 

prix intéressants », note Frédéric Puzin, dont la SCPI Corum Origin est largement diversi=ée sur tous les 

segments de l’immobilier (bureaux, commerces, hôtels, logistique…) mais aussi géographiquement, puisque la 

France ne représente que 7 % du patrimoine.

Vacance minimisée

Pour Sigrid Duhamel, « les SCPI béné=cient d’une base locative très large qui leur permet de diluer le risque. 

Ainsi, Accimmo Pierre est investi dans 81 immeubles, soit 325 locataires ». Un patrimoine bien diversi=é est 

moins exposé au risque de vacance. Car non seulement un immeuble vide ne rapporte rien, mais le nouveau bail 

signé par le prochain locataire ne sera pas forcément aussi favorable. « La crise actuelle aura des conséquences 

durables : les nouveaux loyers négociés en 2021 et 2022 devraient être plus modestes. Il est aujourd’hui 

préférable d’accompagner nos locataires via des aménagements de loyers plutôt que de les voir résilier leur bail 

et donc relouer le bien dans de moins bonnes conditions », ajoute JeanMarc Coly. Pour l’heure, les épargnants 

restent con=ants : aucun vent de panique ne soufQe sur le secteur. Les SCPI af=chent même une collecte nette de 

2,56 milliards d’euros au premier trimestre 2020, en hausse de 24 % sur un an, selon l’Aspim.

Agnès Lambert

A FAIRE Surveiller les arnaques

L’Autorité de contrôle prudentiel et de résolution (ACPR) met régulièrement à jour sa liste

noire des sites non autorisés à proposer des placements. A véri=er avant tout

investissement.

A NE PAS FAIRE Revendre trop vite

Les SCPI sont un placement de long terme, qu’il faut conserver au minimum dix ans, au

moins pour amortir les frais d’entrée. Si votre horizon de placement est inférieur, mieux

vaut passer votre chemin.
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