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SCPI : COLLECTE RECORD EN 2019

LA FACE 

IMMERGÉE

DE L’ ICEBERG 

2 ème   OBSERVATOIRE DES  SCPI DE LINXEA

L'année 2019 s'annonce déjà historique pour les SCPI !
Avec 4,3 Mds€ de capitaux nets engrangés 

(+78% au 1er semestre 2019 VS 1er semestre 2018).
 

L'investisseur doit-il s'en réjouir ou s'en inquiéter ?
Quelles sont les répercussions éventuelles pour les épargnants français ?

DOSSIER 
DE PRESSE
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1.CONSTAT 2019

2019 s’annonce bel et bien comme l’année des SCPI. 

Cette tendance s’explique par un environnement de taux historiquement bas, d’une baisse de  

rendement de la plupart des placements d’épargne et d’une appétence inébranlable des

Français pour la pierre. La dynamique des SCPI est bien là et les chiffres sont impressionnants !

Au premier semestre 2019, les SCPI ont collecté un total inédit de 4,3 Mds€ 
d’euros soit une progression de 78% par rapport au premier semestre 2018 (2,4 Mds €).
Quant aux acquisitions, elles représentent 3,6 Mds €s dont 1,2 Mds € investis à l’étranger dont 

51 % en Allemagne, 13 % aux Pays-Bas, 8,7 % en Italie, 7,7 % en Europe du Nord et 6,2 % en Belgique.

En France, la région parisienne a mobilisé 30,6 % des investissements, Paris 15,9 % et 

les régions 19,6 %. La diversification géographique est associée à une diversification en termes  de 

typologie d’actifs toujours plus marquée. Ces flux se sont dirigés d’abord, vers les bureaux 

2,2 Mds€,  les commerces 400 M€ mais aussi la logistique 150 M€ d’euros, les hôtels 

252 millions d’euros et les Ehpad pour 131M€. 

L’élargissement des frontières et les nouvelles typologies d’actifs 

sont-ils des gardes fous suffisants pour assurer la pérennité de ce placement ?

On dit que les SCPI bénéficient d’un des meilleurs  couples rendement/risque
du marché mais ce flux de collecte ne fragilise-t-il pas cet équilibre ?

Le deuxième Observatoire LINXEA des SCPI s’est intéressé aussi bien à l’évolution des 

rendements des SCPI qu’aux risques sous-jacents pour répondre à une question simple :

Est-il encore judicieux d’investir en SCPI ?
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a) Une année de tous les records

« En 2009, la collecte annuelle des SCPI représentait 400 M€
10 ans plus tard et à mi-année la collecte est déjà multipliée par 10  

(4,3milliards d’euros) ».
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b) Les 15 SCPI qui collectent le plus au 1  semestre 2019er

Les 3 sociétés de gestion qui ont le plus collecté 
au 1   semestre 2019er

550M€
+47%

687M€
+50% 430M€

+63%

Source : LINXEA
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2. LES SCPI EN 
SURCHAUFFE ?
NOTRE ANALYSE 
À COURT TERME

a) Les rendements en augmentation

5% rendement global des SCPI au 1er semestre 2018

4,4% de distribution + 0,6% de revalorisation du prix de la part  en moyenne du 30 juin 2017 au 30 juin 

2018 Indice Edhec IEIF SCPI

6% rendement global des SCPI au 1er semestre 2019

4,5% de distribution et 1,5% de revalorisation du prix de la part en moyenne

du 30 juin 2018 au 30 juin 2019 de l’indice Edhec IEIF SCPI

En mars 2019, le 1er Observatoire LINXEA des SCPI avait identifié  que 16 SCPI à capital variable 

augmentaient leur taux de distribution 2018.

En 2019, 24 SCPI augmentent leurs dividendes au 1er semestre 2019 par rapport au 

premier semestre 2018.



7

19 SCPI à capital variable augmentent leurs dividendes 
S1 2019 VS S1 2018

5 SCPI à capital fixe augmentent leurs dividendes
 S1 2019 VS S1 2018

Source : LINXEA
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« Après 10 ans de baisse continue des rendements, les SCPI
 pourraient pour la première fois augmenter leurs rendements malgré 

une collecte historique ! »



b) La vacance locative
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Le taux d’occupation financier (TOF), représente le rapport entre le montant des loyers facturés et le 

total des loyers qui pourraient être facturés si tous les immeubles en portefeuille étaient entièrement 

loués. 

Analyse du Taux d’Occupation Financier sur les SCPI :

Le TOF le plus bas revient à Accès Valeur Pierre (78,6%). 

Pour les 5 SCPI les plus anciennes c’est-à-dire nées dans les années 60, le taux d’occupation fi-

nancier moyen tourne autour de 88%. Surtout, il s’étale sur une large fourchette allant de 79,9% 

(le Patrimoine Foncier) à 92,9% (Immo Placement). 

Consciente sans doute d’un patrimoine à redynamiser, plusieurs d’entre elles ont déjà changé de stra-

tégie (PF Grand Paris), entamé un rajeunissement de leur patrimoine (Le Patrimoine Foncier ; Epargne 

Foncière) ou envisagent de remodeler leur capital via une éventuelle fusion (Cifocoma).

Concernant les 16 SCPI ayant une capitalisation supérieur à 1Md € :

11 d’entre elles améliorent ou maintiennent leur taux d’occupation financier à l’instar de PF02, Primo-

pierre ou Immorente. 

Cette tendance montre que le poids d’une SCPI ne constitue  pas un frein à une gestion dynamique de 

son patrimoine.  

Les SCPI ayant moins de 10 ans ont un TOF flatteur : autour de 96% en moyenne. 

Le niveau le plus haut (100%) est atteint par 5 SCPI récentes :

Opus Real, Corum XL, Foncia Cap Hébergimmo, Ouest Cap Atlantique, Rhône Alpes Méditerra-

née et une beaucoup plus ancienne créee en 1986 et dédiée aux résidences gérées Logipierre 3.

Il est naturellement plus facile pour une jeune SCPI d’avoir un taux d’occupation «flatteur» plutôt qu’une 

SCPI plus ancienne qui a déjà subi différentes sorties de locataires.
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6,2%
Londres

6%
Lyon

1,7%
Berlin8,3%

5,1%

Bruxelles

Hambourg

1,7%
Munich

5,6%
Toulouse

Genève

2,3%
Paris

Source BNP Paribas Real Estate

« En 2018, le Taux d’Occupation Financier moyen des SCPI analysées 
de l’Observatoire LINXEA s’élevait à 91.5%

6 mois plus tard, il se hisse à près de 92%, il explique pour partie la 
bonne santé des SCPI»
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c) Baisse de la valeur du patrimoine ? 

des SCPI ont un prix de souscription supérieur à leur valeur de reconstitution.21%
79% des SCPI de rendement de l’Observatoire LINXEA bénéficient d’une valeur de 

reconstitution supérieure au prix de souscription. 

La valeur de reconstitution correspond à la valeur des immeubles majorée des frais (de 
souscription, de recherche…). Si la valeur de reconstitution est supérieure au prix de souscription, alors 
l’épargnant achète des parts de SCPI dans des conditions attractives. 
De potentielles   revalorisations (1)  sont à prévoir.
Le potentiel de revalorisation d’une SCPI ne préjuge pas d’une revalorisation future.(1)

Les 16 SPCI ayant le plus fort potentiel de 
revalorisation

Source : LINXEA



Les 3 SPCI ayant le plus fort potentiel de 
revalorisation (1)

+ 10,9%
+ 11,1%

+ 10,6%

Le potentiel de revalorisation d’une SCPI ne préjuge pas d’une revalorisation future.(1)

LOGIPIERRE 3
LF GRAND PARIS 

PATRIMOINE
ÉPARGNE 
FONCIÈRE
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« LINXEA anticipe que 79% des SCPI analysées ont encore un poten-
tiel d’appréciation de leur patrimoine et donc de plus values»

 



d) Les réserves
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« Globalement la gestion des SCPI au niveau des réserves est saine. 
La distribution des réserves n’est pas forcément un signe alarmant pour 

une SCPI.

Au 1er trimestre 2019, la SCPI Primopierre a vendu 2 immeubles dans de 
très bonnes conditions. Le premier acheté en 2013 pour  43,5 M€ et re-
vendu pour 53,8 M€, le second acquis en 2012 pour 18,7 M€ et revendu 

7 ans plus tard 32,6M€. 

Cela témoigne bien sûr de la  qualité intrinsèque des actifs mais surtout 
d’une approche résolument plus opportuniste des sociétés de gestion 

qui profitent et non qui subissent les cycles immobiliers.»

Définition du report à nouveau :
Mentionné dans le rapport annuel, le report à nouveau  (RAN) figure au bilan de la SCPI. 
Évoluant à la hausse ou à la baisse chaque année, il désigne le montant du résultat n’ayant pas été 
distribué aux associés et qui est affecté en réserve.  
Plus le RAN est élevé, plus la SCPI est en mesure de pallier  une conjoncture moins porteuse. 
Autrement dit, il est donc un matelas de sécurité pour les associés, car il leur permet d’anticiper la 
pérennité de la distribution en venant ponctuellement conforter un dividende « malmené » et lisser la 
performance dans la durée. 

Un report à nouveau faible n’est pas forcément alarmant, il convient toutefois, de suivre son évolution 
et de bien comprendre les objectifs suivis par la société de gestion. Par ailleurs, à défaut d’un montant 
précis, l’usage veut que 2 à 3 mois de loyers soient suffisants pour être considérés comme un niveau moyen 
correct de réserves. 

Le 2ème Observatoire réalisé par LINXEA a étudié 70 SCPI* d’entreprise 2018 par rapport à 2017 après  ex-
clusion de celles ne bénéficiant pas d’un exercice plein en 2017 et de celles de Foncières et Territoires en 
raison de leur fusion en juillet avec Nord Est Horizon. L’étude fait ressortir des disparités importantes au ni-
veau du montant des réserves en raison de situations financières et (ou) de stratégies de gestion diverses. 

* L’échantillon analysé indique un report à nouveau moyen représentant 111  jours de distribution soit 
presque 4 mois. 

ont à la fois augmenté leur réserves et en même temps maintenu ou augmenté 
leurs dividendes = 37%

26 SCPI
31 SCPI renforcent leurs réserves plutôt que leur dividende= 44%

accusent une basse du dividende malgré une ponction dans les réserves  = 19%13 SCPI
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11 SCPI à capital fixe augmentent leurs réserves 
et leurs dividendes

15 SCPI à capital variable augmentent leurs réserves 
et leurs dividendes

SCPI RAN/Dividende 2017 
en € Nombre de jours RAN/Dividende 2018 

en € Nombre de jours

Immorente 2 107% 341 128% 466

France Investipierre 84% 307 100% 367

Soprorente 83% 303 99% 361

Accès Valeur Pierre 87% 318 91% 332

Ufi France Immobilier 64% 234 75% 272

Sofipierre 46% 168 48% 174

CM-CIC Pierre Invest 43% 155 45% 165

Pierre Sélection 36% 131 36% 132

Fructipierre 22% 80 35% 128

Atlantique Pierre 1 28% 102 30% 110

Affinités Pierre 0,1% 0,4 15% 56

SCPI RAN/Dividende 2017 
en € Nombre de jours RAN/Dividende 2018 

en € Nombre de jours

Atout Pierre Diversification 44% 161 45% 165

Épargne Foncière 32% 117 37% 137

Placement Pierre 33% 120 34% 124

Sélectipierre 2 40% 146 26% 97

PF Grand Paris 9% 35 20% 75

Opus real 0% 0 17% 63

Immorente 13% 49 14% 52

Efimmo 7% 27 14% 51

Cristal Rente 7% 26 14% 50

PFO2 7% 26 12% 45

Foncia Pierre Rendement 11% 40 12% 44

Ficommerce 9% 33 11% 39

PFO 4% 15 7% 27

Pierval Santé 4% 16 5% 18

Novapierre 1 0,4% 1,5 0,75% 3

Source : LINXEA

Source : LINXEA



3.QUELLES 
STRATÉGIES 
À ADOPTER 
POUR LES
ÉPARGNANTS ?

3 scénarii possibles

« Les taux de crédit immobilier sont bas et les rendements des SCPI restent 
élevés. Les épargnants doivent continuer à souscrire des parts de SCPI par le 

biais d’un crédit, car c’est l’une des meilleures façon de s’enrichir aujourd’hui.»

Les taux d’intérêt restent bas 
La rémunération des placements en berne (0,75% pour le livret A)
Les taux d’intérêt des crédits continuent à être attractifs (1,13% en moyenne en 2019 source : 
L’observatoire crédit logement / CSA) 

Une économie dans le formol 

La situation actuelle perdure 
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Une hausse des taux

« Si les taux d’intérêts augmentent avec un retour de la croissance, les 
taux de crédit seraient plus élevés, à priori les épargnants 

devraient plutôt souscrire des parts de SCPI en cash pour profiter de la 
hausse des rendements des SCPI»

Les taux d’intérêt augmentent
La rémunération des placements s’apprécient
La valeur du patrimoine immobilier baisse 
Les rendements des SCPI augmenteraient

L’inflation repart

3
Je veux vendre mes parts de SCPI
Plus de vendeurs que d’acheteurs

Un mouvement de panique  

Risque de liquidité

Au pire moment de la crise immobilière des années 90, les prix de part ont chuté de près de 15% durant 4 
années consécutives. En revanche, les rendements des SCPI se sont maintenus à des niveaux supérieurs à 
5% (exemple: la pire année en 1994, le taux de rendement moyen était de 5,05% avec une inflation à 1,7%.)

Suite à cet incident, un marché secondaire a été mis en place pour permettre de mieux fluidifier le marché.

16

2

« Pour optimiser la liquidité, les épargnants peuvent souscrire des 
parts de SCPI au sein de leurs contrats d’assurance vie, puisque dans 

ce cas  l’assureur à l’obligation de rembourser les capitaux sous 2 mois 
(Code des assurances).»
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SCPI le meilleur couple rendement/risque en 2019

NOS CONVICTIONS

« Un placement qui fait ses preuves depuis 50 ans 
pour les épargnants ! »

Les dividendes des SCPI augmentent
Les taux de vacance diminuent 
Les parts de SCPI ont encore un potentiel de revalorisation
Les réserves restent confortables

Le 2ème Observatoire des SCPI de LINXEA démontre que la SCPI conserve un excellent couple 
rendement / risque malgré une collecte record car les fondamentaux sont bons et en amélioration.

Les épargnants doivent appréhender véritablement ce placement comme une source de revenu 
complémentaire, avec une durée de détention de long terme (20 ans). 
Ils doivent conserver une épargne de «précaution» afin de ne pas avoir à revendre leurs parts de 
SCPI en cas de coup dur comme en témoigne l’exemple de la crise des années 90.



(filiale du Crédit Agricole Assurances) et Apicil pour la sécurité de vos placements.
Acteur reconnu sur le marché, la presse économique et financière nous récompense chaque année 
pour la qualité et le sérieux de notre offre.

LINXEA Siège social : 58 avenue Hoche CS70200 75008 PARIS – SAS au capital de 106 200 € Siret : RCS PARIS 478 958 762. LINXEA est immatriculé au registre de l’ORIAS 
sous le numéro 07031073 en tant que courtier d’assurance, courtier en opérations de banque et en services de paiement et conseiller en investissements financiers. Le 
registre est consultable sur le site www.orias.fr. LINXEA est soumis au contrôle de l’Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution (ACPR) et de l’Autorité des Marchés 
Financiers (AMF). LINXEA est membre de la CNCGP (référencé sous le numéro CA3788), qui est une association professionnelle agréée par l’AMF. Vous pouvez adresser toute 
réclamation au Service réclamations de LINXEA – 58 avenue Hoche CS70200 75008 Paris.

Contact presse LINXEA :
Océane Ventas 

Responsable communication 

01 75 87 20 62

oventas@linxea.com

À propos de 

LINXEA, spécialiste de l’épargne en ligne à frais réduits et fort de ses 18 années d’expérience sur 
les placements, compte aujourd’hui 35 000 clients et plus de 1,6 Md€ d’encours sous gestion.
Depuis 2001, LINXEA s’efforce d’apporter au plus grand nombre un large choix de produits 
d’épargne et de services innovants gratuits. Nous nous sommes entourés de partenaires
de renom comme Generali, Suravenir (filiale du Crédit Mutuel Arkéa), Spirica 

Chiffres clés :

   18 ans d’expérience
   35 000 clients
   1,6 Md€ d’encours sous gestion 
   230 M€ de collecte en 2018
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