
SCPI:

unerepriseen
trompe-l’œil

Si lacollectereparten2025,lepaysagedesSCPIestdésormaisfragmenté,

entredesvéhiculesqui investissent,desfondsencoreendifficulté,et unepoussée
desnéo-SCPI.L'internationalisationet la diversificationsontlesnouveauxcredo

dusecteur.Suffisantspoursortirle marchéde la tourmente?2026s'annonce

commeuneannéedestabilisation,plus quedereconquête.

A prèsdeuxannéesdetur-

bulences, le marchédes
sociétéscivilesdeplace-

ment immobilier(SCPI)
sestabilise.Leurcollecte

netteglobaleen2025s’élèveà 4,6mil-

liards d'euros,loin duniveaurecordde
10milliardsen2022,maisennetteamé-

lioration, de29%,parrapportà2024.

La reprisesedessineprogressivement,
avecunecroissanceattenduede15%de
lacollecteetunedynamiquequisemain-

tient, malgréun débutd’annéetimide.

«L’année2025marqueunephased’at-
terrissage pour le marchédesSCPI,

aprèslarupturebrutalede2023et2024

quiaentraînélacontractionde70%de

lacollecte,principalementliéeauretrait
desinvestisseursinstitutionnelsenassu-

rance-vie »,confirmeFrédéricAugusto,
directeurgénéraldeStelliumPlacement.

L’assèchementducanalinstitutionnela
accentuélapolarisationentrelesSCPI

patrimoniales,trèsimpactéesparlacrise

immobilièrequi touchentlesbureauxet
lesgrosactifsmonolocataires,etlesnéo-

SCPIquiparviennentàtirerleurépingle
dujeu. « Il nes’agitplusd’un seulmar-

ché homogènemaisd’unemosaïquede

marchésimmobiliers,oùla lecturefine
descyclesdevientessentiellepourcapter
dela performance»,ajoutele directeur.

En dépitdesbaissesdevaleursenregis-

trées parcertainessociétésdegestion,le

rendementglobaldesSCPIsemaintient

autourde4,91% en2025.
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Forteconcentration
delacollecte
La collecte serévèlemarquéeparune
forteconcentration.«Lemarchéaconnu
unescissionbrutaleen2025,canniba-

lisé parunepoignéed’acteursagiles
qui ont captél’essentieldela collecte»,
constateJonathanDhiver,fondateurde
MeilleureSCPIcom.
Lesdix SCPIlesplusdynamiquesont
aspiré2,650milliards d’eurosen2025,
soit 78 % de la collecte,dont 62%
concentrésdansle top 5du classement.
Cesfondsleur permettentdeprofiterdes
meilleursactifsetconditionsdemarché,
le plus souventàl’échelleinternationale.
Surlesneufderniersmois,lesvéhicules
commercialisésparCorum(526millions
d'euros),Iroko(412millions)etArkéa
REIM(406millions)ontdominéla col-
lecte, concentrant1,3 milliardd’euros.
«CesSCPIbénéficientd’unestratégie
offensive,d’une capacitéà saisir les
opportunitésetd’unpipelined’investis-
sement solide,s’appuyantsurunréseau
departenairesrégionauxouétrangerset
suruneconnaissancefinedesdifférents

marchés»,ajouteGuillaumeLeBellego,
directeurcommercialdel'Unep.A l`in-

verse, lesSCPIbancaires,souventfinan-

cées àcréditetsurexposéesauxinvestis-

seurs institutionnels,rencontrentencore
de grandesdifficultés. «Les retraits
massifsdepartsopérésparleursclients
ontprovoquéunepénuriedeliquidités,
obligeantcertainesSCPIà céderleurs
meilleursactifsàdesdécotespouvant
atteindre40%deleurprix»,expliquele
directeur.

Un cerclevicieux pour lesstructures
quionttropcollectéparlepasséet font
aujourd'huifaceà unedépréciationde
la valeurde leurpatrimoinefragilisant
leursperformances,audétrimentdes
épargnants.
Dansce contexte,un rééquilibrage
s’opère entre les différentes classes
d'actifs.«Seulslesgestionnairesoppor-
tunistes etrigoureuxsy’ensortiront,dans
un cadred'investissementplusserein
et transparent», prévientGuillaume
LeBellego.
L’écart secreuseentrelessociétésqui
travaillentactivementleurportefeuille
etcellesquis’enéloignent.

Unmanquedeliquidités
Levolumedesretraitsdepartsenattente
continuedeplomberunepartiedu mar-
ché. A la fin 2022,oncomptaitenviron
100millionsd’eurosdepartsenattente:
un chiffre qui afortementprogresséen
2023pouratteindre2milliardsd’euros
en2024et 2,75milliardsau quatrième
trimestre2025,soit3,1 %dela capitali-

sation globaledesSCPI.
Deseffortsont étéfaitspouroffrir de la

liquidité,viala miseenplacedefondsde
remboursementetle passageaucapital
fixe. Parexemple,NovapierreRésiden-

tiel deParefGestion,SCPIquiavaitplus
de20%departsenattentederetraiten
mars2025,a suspendutemporairement
la variabilitédesoncapitalafin d’amé-
liorer la liquiditéfaceauxtensionssur
lesretraits.Consécutivement,la société

degestionParefGestionamis enplace
un marchésecondairepar confronta-

tion d'ordresdèsle 1eravril 2025.u
31décembre,le nombredeparts pro-
posées surcemarchésecondairerepré-
sentait environ2% dunombretotalde

parts.« Dansun contextede liquidité
tenduedufaitdesdemandesderetraits,
le repositionnementdenotregammede
SCPIélargissantlesstratégiesd’inves-
tissement proposéesànosclientsdepuis
2024,sedéploieprogressivement»,pré-

cise AnneSchwartz,directricegénérale
deParefGestion.
Pourrappel,durantl’été2024,lasociété
degestionavaitfusionnésesSCPIalle-

mandes enParefPrima,renomméInter-

pierre EuropeCentraleenParefEvoet

InterpierreFranceenParefHexa.

Top5 desSCPIcollectricesen2025(sur9 mois)

Rang SCPI Sociétédegestion Collectenette

1 IrokoZen Iroko 412millionsd’euros

2 TransitionsEurope ArkéaREIM 406millionsd’euros

3 CorumOrigine CorumAM 376millionsd’euros

4 Comète Alderan 267 millionsd’euros

5 êpargnePierreEurope AtlandVoisin 211 millionsd’euros

Source: Rock-n-Data

FrédéricAugusto,directeur général
deStelliumPlacement.

JonathanDhiver,fondateur

deMeilleureSCPI.com.
GuillaumeLe Bellego,directeur

commercialde l'Unep.

AnneSchwartz,directricegénérale
de ParefGestion.
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Aprèscerepositionnement,la sociétéde

gestionafficheen2025desrendements
en ligneavecsesobjectifspourHexa
(6%),PrimaetNovapierre1 (5%),et

unecroissancedesperformancessur
lesquatredernièresannées.« Malgréla
traverséedecettepériode,il n’y apas
eudebaissedesactifssousgestion,les
ventesetréinvestissementsayantpermis
deconserverunAUM [actifssousges-
tion, ndlr]de3,1milliardsd’euros,dont
1,8milliard via les SCPI»,rassurela
directrice.
Lesvaleursdepartsrestentàl'équilibre,
enadéquationavecla valeurdereconsti-

tution, àl'exceptiond'Hexaqui avu son

prix departdiminueraprèsla campagne
d'expertisedesesactifsimmobiliersen
décembredernier.

Baissedesvaleurs

Aprèsavoirconnuunebaissedesvaleurs
en2024,legroupePerialAM aopéréun
pilotageactifdesonportefeuille.
Faceàunmarchédesbureauxenrecul,

sa stratégies’est concentréesur la
consolidationet la préparationauredé-

ploiement desesfonds,avecuneatten-

tion particulièreportée à l'arbitrage
desactifs vacantsou à transformer,au
renforcementdutauxd'occupationdes
immeubleset à la gestionde l’endette-
ment. « Nousallonsréaliserdestravaux
surlesactifspourlesquelsle groupea
desconvictionsfortes,et toutexcédent
detrésorerieestréinvestidansdesactifs
à rendementsupérieurafin d’améliorer
la performancedesfonds», annonce

VincentLamotte,directeurgénéraldélé-

gué dePerialAM. Afin derenforcerl’ac-
cessibilité dePerialOpportunitésEurope

(ex-PFO),qui afficheuntauxdedistribu-

tion de6,10% en2025,leprixde lapart
dela SCPIaétéabaisséà44euros.Dans
le mêmetemps,le nombredepartsdes
associésa été multiplié parvingt,pour
préserverla valeurdesinvestissements,

et le versementdesdividendesestpassé
àunrythmemensuel.
Pour faire faceà la problématiquede

liquidité,PerialAM adotédesfondsde
remboursement,avecprèsde32millions

pourPerial02et14millionspourPerial

GrandParisentre2024et2025,etainsi
assuréunepartiedeliquiditédespartsen
attente.«A chaquenouvellevented’ac-
tif, unepartieduproduitétaitallouéeau
fondsderemboursement,etunprix de
rachatestproposéauxdemandeursvia
un carnetd’ordres»,expliqueVincent
Lamotte.Ladotationdeces fondsde
remboursementestétroitementcondi-

tionnée par la capacitéde la sociétéde

gestionàvendrelesimmeublesdansde
bonnesconditionssur un marchéqui
peineà retrouverdela liquidité.

Aujourd’hui, lespartsenattentesrepré-

sentent 7,2% desépargnantsdePerial

02et5,7% dePerialGrandParis.La
sociétédegestioncontinuedoncd’exa-
miner l’ensembledessolutionssuscep-
tibles d’‘améliorerlaliquiditédespartsen

attente,etnotammentdessuspensionsde
variabilitétemporaireetlamiseenplace
demarchéssecondaires.Une solution
qui, si elle était adoptée,protégeraitles

intérêtsdesporteursdepartsrestantdans
le fonds toutenoffrant dela liquidité à

ceuxqui souhaitentvendre.

Lemarchésecondaire
s'organise
La forte augmentationdu nombrede

partsen attentede retrait a accéléréle

développementdumarchésecondaire
desSCPI.
Lancéeenmai2025,laplate-forme2nd
Market se présentecomme« Lebon-

coin » desSCPI,destinéà faciliter la

reventede parts,dont le délaimoyen
s’élèveaujourd'huià six centsjours.
Elleproposeunespacedigitalisé,oùven-

deurs etacheteurspeuventserencontrer
viadesannonces,négocierlibrementle

prix et le nombrede parts,etéchanger
defaçonanonyme.«Laproblématique
deliquidité estinhérenteaumarchédes

SCPIàcapitalvariable,oùlecanaloffi-

ciel imposeunprix de retraitfixépar
l’expertisedupatrimoineimmobilier,
souventrigideetpeuadaptéauxbesoins
desinvestisseurs», rappellentThuyly
AbecassisetChristopheNeves,fonda-

teurs de2ndMarket.Seloneux,l'ap-

proche mécaniquedesplates-formeset
les transactionsdegréàgréoffrentune

alternativeauxvendeursqui retrouvent
desliquidités,etl'opportunité,pourles

Top5 de la décollecteen2025

Rang SCPI Sociétédegestion Secteurprincipal Décollectenette

1 AccimmoPierre ParefGestion Bureaux - 16 millions d’euros

2 Selectinvest1 AmundiImmobilier Bureaux -10millions d’euros

3 FicommerceProximité FiducialGérance Commerce -0,8million d’euros

4 Novapierre1 ParefGestion Commerce -0,6 million d’euros

5 BurobouticMétropoles FiducialGérance Diversifié -0,1 million d’euros

Source:Rock-n-Data

VincentLamotte,directeurgénéral
déléguédePerial AM.

ThuylyAbecassis,cofondateur
de2ndMarket.

ChristopheNeves,cofondateur
de2ndMarket.
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acheteurs,d'obtenirdesrende-

ments attractifs,de5 à7%,envi-

ron. «Lemarchésecondaireper-
met souventd’obtenirdesparts
àunprix réduit, avecunedécote

moyennede20à35%,voireplus,
danslescasde reventeurgente.
Deplus,contrairementaumar-
ché primaire,il n’y a générale-

ment pasdedélaidejouissance
pourl’acheteurquipeutbénéfi-

cier immédiatementdesrevenus
générésparlaSCPI»,indiquent
les cofondateurs,Lasécuritédes

transactionsest assuréepar la
vérificationdesannonces,destitresde
propriétéet desidentités,ainsi quepar
la misesousséquestredesfonds,sans
commission,dansunelogiquenotariale.
Enneufmois,2ndMarketa enregistré
plusd'unecentainedetransactionspour
plusd'unmillion d’euroset onzemille
partséchangées.La plate-formeconnaît

une croissanceexponentielle,avec
8 millions d’eurosdepartsenannonces
actives.Lesventesseconcluentenmoins
dedouzeheuresaprèsla publication
d`uneannonce,chacuned’ellesrece-

vant enmoyennesixoffres.Initialement
lancéeenBtoC,2ndMarkets’adresse
désormaisaussiauxconseillersenges-
tion depatrimoine,qui peuventutiliser
la plate-formepourle comptede leurs
clients.

Leshistoriquesredémarrent
doucement
LesSCPIhistoriques,fortementexpo-
sées à l’immobilier de bureauxfranci-

lien (jusqu’à80%),frappéd'untauxde
vacancepouvantatteindre30%,peinent
àretrouverleurdynamique.

ChezSogenial
Certaines,toutefois,grâceàunegestion
prudenteet une politiqued'arbitrage
affûtée,parviennentà maintenir leur
rendementet à éviterla vacanceloca-

tive. «Lagrandeleçondecesdernières
annéesestquelaperformanceimmobi-

lière nesefait passeule: lacompression
destauxdevalorisationet lepoidsde
la dettenepermettentplusdegagner

de l’argentaussifacilement.Passéla
périoded’euphorie,la progressionde
lavaleurdesimmeublesralentit,cequi
imposedetravaillerlesproduits,deren-

forcer l’assetmanagementet de s’ap-
puyer surdeséquipesdédiées»,analyse
Jean-MarieSouclier,présidentde Soge-
nial Immobilier.
La sociétéde gestion,qui a collecté
127millionsd’eurosen2025(contre
145millions en 2024),annonceune
performanceglobaleannuelle(PGA)
de6,20% pourlesSCPICœurdeVille
et CœurdeRégions,et de8,25% pour
Cœurd'Europe,lesdeuxderniersvéhi-

cules d’investissementétantlabellisés
ISR. Engagéedansla gestionrespon-
sable, Sogenialveille àmaintenirlaqua-
lité desonpatrimoineselondescritères
ESG.«Nosimplantationslocales,en
FranceetenEurope,nousassurentune
gestiondeproximité,adaptéeauxspéci-

ficités dechaquemarchéetuneapproche
raisonnéedela gestiondenosSCPI»,
indiqueleprésident.
En2023,la sociétédegestionalancéla

SCPIdiversifiéeCœurdôAvenir,ciblant
les actifs dédiésà l'enfance,l’adoles-
cence et lesétudiants.

ChezSofidy

Le groupeSofidya traverséune
périodede stressde liquidité
duranttroisans,marquéepardes
retraitsconcentrésdansle temps.
« Il nousafallu un an etdemi

pourretrouverun retraitplus
réguliersur lesretraitsdeparts,
mêmesi,avec9 milliards d’euros
sousgestion,unecertainevigi-

lance restaitnécessaire»,raconte
JérômeGrumler,directeurgéné-

ral déléguédeSofidy.
Mêmesicertainespartsrestenten

attentesurlesdeuxprincipauxvéhicules
dugroupe,la situationsenormalise,pro-
gressivement.
La SCPIEfimmo 1,détenantunetrès
forte composanted’actifs bureaux,
a connu une correction du prix
de part de l'ordre de 10%, tandis
qu’’Immorente, la plus grosseSCPIde
la maison(4,4milliardsd'euros),afait

preuvederésiliencemalgréunebaissede
4 %delavaleurdesesactifs,continuant
àcollecteren2026.
La valeurdu portefeuilled’actifs du

groupe(- 5 % en2023,suivied'une
haussede1,4% en2025),aétémoins
affectéeque la moyennedu marché.
« Cetterésistances’expliqueparun
tauxd’occupationetderecouvrement
élevé,ainsi quepar unepolitiquede
distributionquia continuéàtenir ses

promesses.La prudenceadoptéeen
2023,avecdesvolumesd’investisse-
ment modérésetunetrésorerieabon-

dante, nousa permisd’êtreoffensifs
et d’investir dansdesactifstrèsrelu-

tifs, pourunmontanttotaldeprèsde
1,2milliard d’eurosen2024et2025,
soitprèsde15 % denotrepatrimoine
géré»,détaille ledirecteur.

HaussedeslitigesliésauxSCPI

E n haussede64%, leslitigesliés auxSCPIontfortementaugmenteen raisondu
retournementdecemarche,commel'a révéléle rapportannuel2024publiéen

2025dumédiateurdel’Autoritédesmarchésfinanciers.Lesdélaisdetraitementet
d'enregistrementdesdemandesderetrait,etsurtout,de leurdélaid'exécution,aggra-
vés parfoisparladépréciationdela valeurdespartsou élargiesà la remiseencausedu
conseillorsdelasouscription,restelaprincipaleproblématique.Lemédiateurappellede
sesvœuxque lesdocumentscommerciauxsoientintégrésdanslespiècesàconserver
par lesdeuxparties.

Jean-MarieSouclier,président
deSogenialImmobilier.

JérômeGrumler,directeurgénéral

déléguédeSofidy.
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C’estlaSCPIHigh Yieldetopportuniste
Sofidynamic,lancéeen2024,qui réalise
les plusbellesperformances,avecune
performanceglobaleannuellede14%,
dont une revalorisationdu prix de la

partde5 %. En 2025,ellea dépasséles
177millionsd'eurosdecapitalisation.

Souplessedes«jeunes» SCPI

LesjeunesSCPI,portéespardessocié-

tés indépendantes,séduisentles investis-

seurs parleursouplesseetleurcapacitéà
s'adapterauxnouveauxcyclesimmobi-

liers, misantsurla granularitédesactifs,
ladiversificationetunecommunication

transparentesurlesperformances.

ChezTelamon

« Les SCPI de moins de cing ans
incarnentunenouvellegénération
d’acteursqui sesontdéveloppésdans

un contextedemarchémarquéparun
réajustementdesvaleursetunnouveau
cycleimmobilier.Cetteconfiguration
offre desconditionsd’investissement
attractivespour constituerdes por-

tefeuilles à desniveauxdeprix plus
cohérentsaveclesfondamentaux.Leur

développementrapides’appuiesurdes

stratégiessélectives,uneforte granu-
larité desactifsetunevolontéd’élargir
leurpérimètregéographiqueet secto-

riel »,analyseChristopheBouthors,pré-

sident deTelamon.Lancéeenavril2025,
la SCPIdiversifiéeet multi-actifsTela-

mon Borea(parcsd'activité,logistique,
commerce,bureaux,hôtellerie)adopte

une approcheopportunisteà l’échelle
européenne.En2026,ellevisedesobjec-
tifs destauxdedistributionetderende-

ment interne,respectivementde6,25%

et7 %,ensepositionnantsurdesactifs
dequalitéàprix «raisonnable»etsurdes

opérations« value-added».

ChezEpsicapReim
Entrantdanssaquatrièmeannéed’exis-
tence, EpsicapNano,la SCPIhistorique
d'EpsicapReim, s’est distinguéedès

sonlancement,fin 2021,par unethé-

matique inédite,les smallcaps– des
actifs valorisésà moins de 10millions
d’euros– et a su conserverune forte

identitédepionnière.Malgréunmarché
desSCPImoinsporteurdepuis2022,
Epsicapapoursuivilacroissancedeses
encours,enaffichantuneperformance
globalesurNanosupérieureà8 %pour
ladeuxièmeannéeconsécutive.LaSCPI

EpsicapExplore,quicomplètelagamme
depuis2025,adopteunestratégiesimi-

laire àsonaînée,maiscibledesmid-caps
deplusde10 millionsd'euros.
La sociétédegestionenregistreunecol-

lecte de85millionssursesdeuxfonds,
avectrèspeuderetraits,etsouhaitepour-
suivre sa croissanceen s’appuyantsur
les CGP.«La réussitedépendausside
lacapacitéàêtrebien référencédansles
réseauxdedistribution.Unenjeud’au-
tant plusfort quetout le mondesebat

pourexister»,souligneAndràsBoros,
présidentd'EpsicapReim,qui espère,
en2026,nouerdespartenariatsavecde

grandsporteurspourdéployerpluslar-

gement sacollecte.

ChezAlderan

Lancéeen2023parAlderan,la SCPI
Comètepoursuitsadynamiqueen2025,
anticipantunecollectede500millions
d’eurosen2026,dont43millionsdèsle

moisdejanvier.«Lafenêtred’investis-
sement identifiées’estconfirmée,nous
permettantdedéployermassivement
etdansdebonnesconditionslesfonds
collectés», indiqueBenjaminLeBaut,
directeurgénérald’ Alderan.

Ladiversificationgéographiqueettypo-

logique a permisàla SCPId'atteindre
uneperformanceglobaleannuellede
9%,toutencontinuantàbénéficierd’un
contexted’investissementfavorable.
«Cettedynamiquepositivenouspermet
d’aborder2026avecconfiance,mêmesi

laprudencerestedemisefaceauxincer-
titudes économiquesetgéopolitiquesqui
pèsentsur lesdécisionsdeslocataires,et
doncsurle marchélocatifimmobilier»,
concèdeMirandaKhabiri,directricede
lastratégieet duFundManagementchez

Alderan.
LeportefeuilledeComètesediversifie
surseptpays,dont le Canada,Oü elle a

signépourunactif logistique/industriel
situéle long de la Transcanadienne,
cetteroute « nationale» la pluslongue
dumonde,desurcroîtunemplacement
primepourcettetypologieàMontréal,

capitalisantsurl'effetchange.«Laparité
euro/dollarcanadienapermisàComète

debénéficierd’unpointd’entréehisto-

riquement favorableetapporte,pour
lefutur,desperspectivesintéressantes

et un dynamismesupplémentaire»,
ajouteladirectrice.

ChristopheBouthors,président
deTelamon.

Andràs Boros, président
d’Epsicap Reim.

Benjamin Le Baut,directeurgénéral
d’Alderan.

MirandaKhabiri,directrice

de la stratégieet du Fund Management
chezAlderan.
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ChezIroko

Avec540millionsd’euroscollectésen
2025,la SCPIIrokoZenaréaliséprèsde
630millions d’eurosd’investissements
dansquarante-et-unactifssurunan,pour
unrendementmoyende7,79%.
La SCPIIroko Zenaffiche,unefois

encore,une performanceglobale
annuelleetun tauxdedistributionsupé-

rieurs à7%,confirmantlasoliditédeson
positionnementpatrimonialet diversi-

fié. IrokoZenmaintientunevaleurde
reconstitutionstable,avecunprixdepart
décotédeplusde4%.
IrokoAtlas,deuxièmeSCPId’Irokoa,
quantàelle,réussison lancement,avec
plusde76millionscollectésetunbilan
quidépasselesobjectifsannoncésparla
sociétédegestion,avecuneperformance
globaleannuelleetuntauxdedistribu-

tion de9,41%.
La valeurdesonparc immobiliers’est
appréciéede +11% par rapportà la
valeurd'acquisition,selonlacampagne
d'expertiseréaliséeau 31 décembre,
amenantla valeurdereconstitutionde
204,87euros,supérieureauprix depart
de200euros.
La SCPIIroko Atlas a réalisédouze
acquisitionsdanssix pays(Irlande,
Royaume-Uni,Pays-Bas,République
tchèque,Allemagne,Espagne),àunren-
dement moyende8,51%. «Avecvingt-

sept mille épargnantsetunpatrimoine
supérieurà1,3milliard d’euros,Iroko
Zenaconstruitun couplerendement/

risqueparmi les plus compétitifsdu

marché.Nousrestonsconcentréspour
structurerla gestiondupatrimoineet
continuerdesaisirdesopportunitésdans

unmarchétoujoursfavorableauxache-

teurs », seréjouitGautierDelabrousse-

Mayoux, présidentd'Iroko.

Stratégiesdediversification

Ladiversifications’imposedanslesstra-

tégies dessociétésdegestion.
Au troisièmetrimestre2025,lesfonds
diversifiésreprésentent84% de la col-
lecte nettedesinvestissementsenSCPI,
soitunevaleurde948millionsd'euros,
selon1”Associationfrançaisedessocié-

tés deplacementimmobilier(Aspim).
Leur tauxdedistributionsurneufmois

(janvier à septembre),établi à 4,2%,
estsupérieurà lamoyennedesSCPI,de

3,5%.

ChezInterGestion

« La prime à la diversificationse

confirme en 2025», assureFranck
Inghels,directeurdeladistributiond'In-
ter Gestion.
En2025,la SCPICristalLife a affiché
un tauxdedistributionde 6,54%.Elle

poursuitunestratégieaxéesurla diver-

sification sectorielleetgéographique,en
ciblantdessegmentsporteurstelsque
l’immobilier de santé,les bureaux,le

commerce,l’hôtellerieetla logistique.
Dansun contextedebaissedestaux,la
SCPIasaisidesopportunitésd'acquisi-

tion d’immeublesprésentantunpotentiel
derevalorisationsurdesmarchéseuro-

péens dynamiques,commel’Espagne,
l'IrlandeouencorelesPays-Bas.Ellea,

parailleurs,réalisésapremièreacquisi-
tion horszoneeuro,auRoyaume-Uni,

avec l'acquisitiondu siègesocial de
Clearbluedansle cadred'unbail triple
netdetrèslonguedurée.
Encedébutd’année2026,CristalLife
a effectuéun premierinvestissement
dansle secteurdesLife Sciences,avecle

groupeCarso(laboratoiresd'analyses),
confirmantsonpositionnementsurdes

secteursà fort potentiel.

ChezSwissLifeAM France

SwissLifeAM Francerevendiquel'ap-

proche diversifiéedesagammedepro-
duits d'épargnegrandpublic (OPCI,
SCPI,SCetFPCI).
Lacollectes’estaccéléréeaudeuxième

semestre2025,portéepar la nouvelle
SCPIMistral Sélectionqui a atteint,à

SUnmarchésoussurveillance

L ’Autorité desmarchésfinanciers(AMF) rappelleauxacteursdela distributionet
dela promotiondesSCPIleursobligationsréglementairesafin de protégerles

épargnants.Elle constateunemultiplicationdediscourscommerciauxdéséquilibréset
parfoistrompeurs,etinsistesurla nécessitéd'uneinformationclaire,exacteetnontrom-

peuse, souspeinedesanctionsdisciplinaires.La réglementationimposenotamment

unecommunicationéquilibrée,mentionnantlesrisquesinhérentsauxSCPI (comme
le risquede liquidité),dèslors quelesavantagessontprésentés.Lesdiscourspromo-

tionnels nedoiventpasreposerprincipalementsurlesperformancespassées,qui ne
préjugentpasdesperformancesfuturesetdoiventêtreprésentéesau mêmetitreque
lesautrescaractéristiques.Lesindicateursdeperformancedoiventrespecterlesrègles
decalculetdepériode:il estinterditdecommuniquersurla performanced'uneSCPI

ayantmoinsdedouzemoisd'historique.Toutecommunicationsurle tauxdedistribution
doitêtreaccompagnéed'unindicateurdeperformanceglobalesurla mêmepériode,car
cetaux,quiaugmentelorsquele prixdela partdiminue,peutêtretrompeuretnereflète

pasla performanceréellepourlesassociésexistants.

GautierDelabrousse-Mayoux,
présidentd’Iroko.

FranckInghels,directeur

de la distribution d’Inter Gestion.

FabriceLombardo,directeur
desactivités immobilières

chezSwissLifeAM France.
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findécembre,46millionsd’euros
decapitalisation,soit unepro-
gression de+153% parrapportà
2024.Elleviseuntauxdedistri-
bution, à longterme,de6%.« Ce

redémarrages’appuiesur une
stratégieclaire,ancréedansles
territoiresetaxéesurdestypolo-

gies d'actifsoffrantunerésilience
du cash-flow,telsquel’hôtelle-
rie, surlaquellenousavonsune
convictionforteetlescommerces
decentre-ville,situésdansdes
emplacementsà fortefréquen-
tation locale ou touristique»,
décritFabriceLombardo,directeurdes
activitésimmobilièreschezSwissLife
AM France.LaSCPIinvestitmajoritai-
rement danslespaysd'Europedu Sud
bénéficiantd`unpotentieltouristiqueet
commercialfavorable.
Toutefois,«Endépitdel’instabilitépoli-
tique, laFranceresteunterraind’inves-
tissement attractif,avecdesopportuni-
tés surle marchéimmobilier»,souligne
FabriceLombardo.

Logiqued’internationalisation
Pourdéployerpluslargementleurcol-

lecte, lesSCPIsetournentversl’Europe,
voire le monde.« Le marchéévolue
versunediversificationpluslarge,tant
géographiquequesectorielle.Alors
quelesportefeuillesétaienthistorique-
ment concentrésàprèsde 80%surles
bureauxen Ile-de-France,les inves-

tisseurs recherchentdésormaisune
expositionmulti-paysetmulti-classes
d'actifsafin d’optimiserle coupleren-

dement-risque. Cetteévolutionnous
conduitàadopteruneapprochepaneu-
ropéenne, fondéesur la sélectivitéet

l’analysecomparativedesopportuni-
tés »,confieChristopheBouthors.

DestinationUSA

Premièresociétéde gestionà avoir
ouvertsesportesà l'international,dès
2012,Corum a collecté 5milliards
d’euroset investiplusde900millions
d’eurosen2025.AvecCorumUSA,sa
SCPIdédiéeexclusivementaumarché
immobilieraméricain,lancéefin 2024,

lasociétéélargitsonterraindejeuenpro-
fitant dela fiscalitéavantageuseassurée

par la conventionfranco-américaine.
Au 31décembre,CorumUSA affiche
unecapitalisationde65millionsd’eu-
ros avecunrendementréaliséde7,70%
etunecollectebrutede 11,33millions
au quatrièmetrimestre.«La baissedu
dollar,provoquéeparla politiquede
DonaldTrump,nousaoffertdesoppor-
tunités d’achat: c’estdansl’instabilité
quelesmeilleuresaffairesseréalisent,
quandlaconcurrenceétrangèreetlocale
seraréfie!»,rappellePhilippeCervesi,
présidentdeCorumAM,convaincuque
lemarchéaméricainvarepartir,soutenu

parla volontépolitiquedefairebaisser
l’inflation et la haussedesprix del’im-
mobilier. CorumUSAprévoitdecollec-

ter etd’investirmassivementen2026.
Lesautresvéhiculesdugroupe,Corum
Origin,XL etOrionrenforcent,de leur

côté,leurstratégiedediversificationetde

déploiementdu capitalsurdesmarchés

porteurs.

Diversificationgéographique
Initialement100% française,la SCPI
EpsicapNanos’estlargementouverte
àl'Europesans,pourautant,«verser
dansle Frenchbashing». EpsicapReim
défendune approcheprogressiveet
raisonnéedela diversificationgéogra-

phique. «La stratégied’internationa-
lisation s’imposecommeunenécessité
poursurvivreetcroître,maisellecom-

plexifie le métieret imposeauxsociétés
degestiondesemettreà niveau,cequi
engendredescoûtsimportants», pré-
vient AndràsBoros.

Uneposturedeprudencesoute-

nue parGuillaumeLe Bellego.
«La réussitedel’internationali-
sation desSCPIreposesurl’an-
crage local,laproximitéavecles
locataireset la capacitéà com-

prendre lesspécificitésjuridiques
etfiscalesdesmarchésciblés»,
affirme-t-il.Pourcedernier,les

SCPIqui mobilisentdeséquipes
surleterrainetqui s'appuientsur
despartenairessolidessontmieux
arméespourtraverserlescycles.

Marchésdespécialistes

AlternativeauxSCPIdiversifiéesclas-

siques, lesfondsthématiquesgagnenten
pertinence.«Lesuccèsdesfondsdiversi-

fiés nedoitpas.faireoublierl’intérêtdes
produitsthématiques,qui contiennent,
euXaussi,unegrandevariétéd'actifs
etrépondentauxmacro-tendancespro-
fondes », souligneMirandaKhabiri.
En témoigne,la résiliencedela SCPI

ActivImmo,qui a atteintsonobjectif
de performancede5,5%, soutenupar
le revenulocatifet la cristallisationde

plus-values.CetteSCPIdétientenporte-

feuille 1,4milliardd'eurosd'actifssous
gestionetviseunecollecteciblede100à

120millionsen2026.
Ladirectricerappelleque la meilleure
façondediversifierson investissement
ne résidepasseulementdansle choix
desactifs,maisaussidanslesmodesde

souscription,telsquelerecoursauverse-

ment programméetleréinvestissement
desdividendes,qui constituentautant
de levierspour optimiserla diversi-

fication patrimoniale.« La crisedes
SCPIarappeléquediversifierl’actifne
suffitplus: il fautaussidiversifieret
sécuriserle passifvia la maîtrisede
sessouscripteurs(moinsd’assureurset
d'institutionnels)etla granularité»,ren-
chérit JonathanDhiver.

ChezAtream
AtreamHôtels,qui fête sesdix ansen
2026,a tiré profit de la croissancehis-

torique del’industriedu tourismeet de

l’hôtellerieà laquelleelle estadossée,
en2022et2024.

Philippe Cervesi,président
de CorumAM.

GrégorySoppelsa,président
exécutif d'Atream.
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Si2025actelanormalisationdu

marché,la bonnesantédusecteur
infusedanslesperformancesde

laSCPI: « Lastratégied’Atream
Hôtels,qui consisteà investir
auprèsde grandsexploitants
disposantde marquesforteset
diversifiées,aussibiendansle
tourismedeloisirs quedansle
tourismed’affairesenEurope,
fait sens.Leshaussesdeprixpra-
tiquées parcesexploitantsdepuis
2022ontpermisd’indexerles
loyers,cequi,combinéàla déten-

tion desmursd’exploitation,se
traduitpardesbauxfermesd’unedurée

moyennededouzeanspournosvingt-

deux actifsenportefeuille,etdedonner
delavisibilitésurlesfluxdetrésorerieet

lesrevenuspotentielsfuturs»,explique
GrégorySoppelsa,présidentexécutif
d'Atream.Avecuntauxdeperformance
globalede 5,05%, la SCPI capitalise
320millionsd'eurospourunecollecte

netteannuellede21millionsen2025,
sansaucunepartenattentederetrait.

ChezEuryale
Après avoir opéré500millions d’eu-
ros d'acquisitionsetarbitragesen2025

pourle comptedesaSCPIPiervalSanté
(3,3milliardsd’eurosdecapitalisation),
Euryale vise à retrouver,à terme, un

rendementprochede 5%,aprèsavoir
chutéà 4% en2024(sansbaissedeprix
depart).En 2025,la sociétédegestion

alancéEuryaleHorizonsSantéqui lui

permetdeprofiterdesopportunitésdu
marchéet cibleuntauxdedistribution
deplusde7 %en2026,danslesillondes
néo-SCPI.
PourDanielWhile,directeurrecherche
et stratégied'Euryale,«mieuxvaut
investirdansplusieursSCPIthéma-

tiques différentesquedansuneseule
SCPIdiversifiée»,considérantquel'op-

portunisme « n’estpasen soiune thèse

d’investissement» En 2026,il prévoit
l'envold'EuryaleHorizonsSanté,dont
laperformanceviendracompléterla stra-

tégie défensivedePiervalSantéetsera
portéeparlesnouveauxmodèlesdesanté

(colivingsenior,centresmédicauxd'ur-

gence oudepetiteenfance,maisonsde

santé,laboratoires,etc.).

tal et Rendement,lancéecom-

mercialement ennovembre2024

par PatrimoniaCapital qui n’a
réussiàcollecterque18million

d’euros(sur unseuilminimum
de3,75millions,soit 15% du
capitalstatutairemaximumde25

millions),aalertélemarché.«La
compétitionsejoue désormais
plussurlemarketingdel’épargne
quesur la qualitéintrinsèque
de la gestionimmobilière.Une
dérivequipourraconduireàdes

fusions,etpeut-êtremêmedes
liquidationsdefonds à venir»,

DanielWhile, directeurrecherche

et stratégied'Euryale.

Gaëlla Hellegouarch,directrice

généralede Theoreim

ChezTheoreim
Avec un portefeuillede 234millions
d'euros,laSCPILogIncommencel’an-
née avecdebonnesconditionsd'acquisi-
tion. Européenneà 100%, ellepoursuit
sa stratégied’investissementactive,
ciblantlesactifslogistiques,les locaux
deproduction,datacenterset labora-

toires présentantdesfondamentauxet
indicateursfinanciersexcellents.
« Nousmaintenonsle capetnotredisci-

pline surlaqualitédenosactifsetloca-

taires. Loin de changerdecouloirde

nagepareffetdemode,nousprivilégions
unevitessedecroisièrequinouspermet
d’achetersurlesmeilleursmarchésdu
moment,àl’imagedelaPolognequipré-
sente lesrendementslesplusélevésd’Eu-

rope », expliqueGaëllaHellegouarch,
directricegénéraledeTheoreim.
Délivrant une performancestable
depuissacréation,la SCPILog In vise

unehaussede20% desacollecte,pour
atteindre85 à 90millions d’euroscette
annéeetanticipeunevalorisationdeson

patrimoine.

Leparirisque
desnéo-SCPI
A fin 2025, l'Aspim recensecin-

quante-cinq sociétésdegestionet deux-

cent-trente-deux SCPI,dontdouzelan-

cées en2025etdix-septen2024.
Le défi, pour cesnéo-SCPIrested’at-
teindre une taille critique,nécessaire

pourrentabiliserleurscoûtsfixes,assurer

unegestionefficaceet,infine,tenirleurs

promessesauprèsdesclients.Ladissolu-

tion en2025delaSCPIPatrimoniaCapi-

prévient JonathanDhiver.
L’autrepointdevigilanceportesurle
rendement.Toutesannoncentdestaux
dedistributionélevés,entre6à7%pour
unrisquemaîtriséet 15% pourduHigh
Yield,àl'imagedela néo-SCPIWemo
One.Si la sociétéde gestionWemo
Reim,à sonlancement,a annoncédes
rendementsallantjusqu’à15,27%,elle

précise,danssacommunicationfinan-

cière, quecestauxsontartificiellement

gonfléspardeseffetsdelevierou délais

dejouissanceet tablesuruneperfor-

mance stabiliséeautourde8 % la deu-

xième année.

Néo-SCPIlancées

17 en 2024: Sofidynamic(Sofidy),
WemoOne(WemoREIM); Osmo En-

ergie (MataCapital); MistralSélection
(SwissLife AM) ; EdR Europa(Edmond
de RothschildREIM) ; Attraits Pierre
(GroupamaGAN REIM); ElevationTer-

tiom (ElevationCP) ElyséesGrandLarge
(HSBCREIM); PatrimoniaCapitaletRen-
dement (liquidéeen 2025,Patrimonia
Capital); Linaclub(Aestiam);Epargne
PierreSophia(AtlandVoisin);Opportuni-

tés Territoires(PerialAM) ; Reason(MNK

Partners);Vitality (ClubFundingAM);
CorumUSA (CorumAM) ; DarwinREO1

(Darwin) Eden(AdvenisREIM).
12en2025:Momentime(ArkéaREIM);

EuryaleHorizonsSanté(Euryale);Te-

lamon Borea(Telamon);ImareaPierre
(BNPParibasREIM); NewGen(Aroxys);
UrbanDNO (UrbanPremium); IrokoAtlas
(Iroko) ; PrincipalInside(Principal);Epsi-

cap Explore(EpsicapReim); KyaneosDe-

normandie 5 (KyaneosAM); RemakeUK

(Remake)EspritHorizon(SpiritReim).

Source:Aspim
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« Laperformancedoitêtreanalyséeen
profondeur,au-delàdesseulschiffres
brutsderendement,entenantcomptede

sacomposition,desreportsànouveauet
delavaleurde reconstitutiondesparts.
Il estfaciled’afficherunrendementélevé
àcourtterme,maisbienplusdifficile de
le maintenirdansla durée»,rappelle
AdrienLhermitte,directeurgénéralde
Linavest,dont la SCPILinaclublancée
l’annéedernièrea évité toutecommu-
nication publiquesursesrendements
avantd’avoiratteintuneannéecomplète
deperformance,limitantainsilesrisques
desur-collecteprécoce.
Enjuilletdernier,l’Autoritédesmarchés
financiers(AMF)avaitrappeléàl'ordre
lessociétésdegestion,soulignantle dan-

ger decéderàl'appâtdu gain immédiat

au détrimentde la qualitéde gestionà
longterme.

Une(nécessaire)
modernisationdusecteur
Ladigitalisationdusecteurresteunenjeu

majeur.PourLouisMartial,directeur

généraladjointdeConsultimAM,plutôt

quelenombredevéhiculessurle mar-

ché, c’estaussileurmanquedemoder-

nité quipénaliselaplupartdessociétésde

gestion.« LesSCPInouvellementcréées

disposentd’outilsmodernes,commele

versementprogramméoulamensualisa-

tion desdividendes,permettantauxasso-

ciés depercevoirunrendementchaque
mois.Il estsurprenantque certains
acteursnemettentpasplusenavantle
démembrement,qui s’avèreparticulière-

ment avantageuxpourlesfonds,français,

notammentenmatièredefiscalité,alors

quecelapourraitrenforcerleurattracti-

vité »,s'interrogeledirecteur.

Malgré les avancéestechnologiques,
JérémyOrféo,CEOetfondateurdeWee-

lim, sociétédeconseileninvestissement,
s'étonne,de soncôté,qu'il n’existepas
encoredeplate-formeofficielleet sécu-

risée pouréchangerdespartsdeSCPI:
« la modernisationdumarchéestindis-

pensable pourrestaurerla confiance
etattirerdenouveauxinvestisseurs»,
soutient-il.Selonlui, le mécanismede
remboursementde la liquidité sur le

capitalvariablea,parailleurs,montré
seslimites,etlagestiondel’endettement
dessociétésde gestiona souventété
défaillante.«Lacrisearévéléun déficit
depédagogie: les investisseursdoivent

êtreaccompagnéspourcomprendreles

nouveauxindicateurs,lesrisquesliésà
laliquidité,la différenceentrerendement
courttermeetperformancedurable.Il
revientauxsociétésdegestiondeleur
fournirlesclésdelecturenécessaires,
carunecommunicationmalexpliquée
dessertl’industrieetfavoriseun effet

Unnouvel
indicateur
En octobre2025, l'AMF a introduit

un nouvelindicateur,la PGA (per-

formance globaleannuelle),et renforcé
la transparencesurla communication
financière.Le calculde la valeurd'une
SCPIintègredésormaisle tauxdedistri-

bution etla valeurdupatrimoine,permet-

tant derelativiserlestauxdedistribution
etd'apprécierla qualiteduportefeuille.

moutonnierautourdesSCPIlesplus
visibles», déploreJérémyOrféo.Reje-

tant l’idéequelesSCPIpuissentêtrepré-

sentées commeunealternativeauxfonds

eurosouau livretA, il rappellequeleur
vocationpremièreestdedistribuerdes
revenusen adéquationavecle marché
immobilier.

2026,le retouraucalme?

Pour2026,lesperspectivessontcontras-

tées. «Latourmentequiafrappélemar-

ché immobilieret lesSCPIdepuisdeux

ansn’estpasterminéeetil estdifficile
d’enprévoirlafin », résumeStéphanie
Galiègue,directricegénéraledéléguée
enchargedela rechercheet desétudesà

l’Institutdel'épargneimmobilièreetfon-

cière (Ieif),pourqui« legrandreset» du

marchén’apascomplètementeulieu.La
décoteimmobilière,le recullesvaleurs

d’expertiseet lesproblèmesdeliquidité
demeurentdespointsdevigilance,tout

commela nécessitéd’arbitrerjudicieu-

sement lesportefeuilles.« Il ne s’agit
plusd’accumulerdelacollecte,maisde
travaillerlesactifsdefaçondynamique,
enarbitrant,enrénovantetendiversi-

fiant. L’assetmanagementredevientcen-

tral, commeil n’auraitjamaisdûicesser
del’être avecuneattentionportéeà la

proximité,àl’entretiendesimmeubleset
à la gestiondeslocataires»,confirmela

directrice.
Néanmoins,lesmoisàvenirs’annoncent
aussicommeunepériodedeconsolida-

tion. Entrecroissanceatoneetrisques
géopolitiques,l’incertitudeéconomique
créeunmomentumfavorablepourinves-

tir, notammentdanslesactifsdécotés
ou/età hautpotentiel.Les fondamen-

taux démographiques(vieillissement
delapopulation,besoinsensanté)et les
évolutionstechnologiques(montéeen
puissancede l'intelligenceartificielle,
cybersécurité)soutiennentla demande
etjustifientla diversification.

Lesrésidencesseniors,le coliving,les
actifsalternatifs(datacenters,infrastruc-

tures pourlesénergiesrenouvelables)et
leslocauxd’activitéssontautantdeseg-

ments àsurveillerpourcréerdela valeur

immobilière.
|EugénieDeloire

AdrienLhermitte,directeur

généralde Linavest.

Louis Martial, directeurgénéral

adjointde ConsultimAM.

StéphanieGaliègue,directrice

généraledéléguéede l'leif.
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