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CAPITAL SUPPLEMENT

Immobilier et SCPI véfiez-vous
location meublee/Misez sur les SCPI

lacer son argent dans
a pierre ? Avec des
" marchés financiers
i plus incertains que
| jamais et des taux de
crédit tombés au plus bas de-
puis cinquante ans (moins de
3,30% sur vingt ans pour un
bon dossier), 'idée est rede-
venue séduisante. Mieux vaut
toutefois ne pas sc précipiter,
surtout si vous comptez inves-
tir & Paris ou dans sa proche
banlicuc. Aprés quinze mois
de disgrice, la remontée des
prix depuis le début de I'an-
née 2010 (+ 104 + 15% en
moyenne) ressemble fort  la
formation d’une bulle, qui
pourrait finir par éclater a la
figure des acquéreurs si la
croissance ne repart pas... En
région, c’est I'inverse: certes,
la cote s’est raffermie dans les
quartiers huppés ou centraux
des grandes villes, mais elle
stagne ou continue de se dé-
précier partout ailleurs.

Bref, méme si les loyers ré-
sistent (ceux des nouvelles lo-
cations sont méme en hausse
de 3,3% surun an), il 0’y aura
sans doute pas beaucoup d’ar-
gent 2 gagner dans I'immobi-
lier en 2011. A moins, bien
siir, que I'achat soit avanta-
geux fiscalement. Program-
mes de réhabilitation en lois
Malraux ou Borloo, montages
en résidences de services para-
hoteliers, dispositifs Scellier
ou Bouvard... Malgré le rabo-
tage de 10% de la plupart des
réductions d’impdts octroyées,
les contribuables lourdement
imposés (30% ou plus) ont
encore de quoi faire pour al-
Iéger la douloureuse et ainsi
doper leur taux de rentabilité.
Les autres pourront s'intéres-
ser aux SCPI, ces sociétés spé-
cialisées dans la location de
bureaux et de boutiques: ils

obtiendront un rendement

supérieur a 5,5% l’an, sans

aucun souci de gestion.
Charlotte Simoni ¢

Risqu
Durée: 10 ans minimum
Rentabilité : de 2,5 4 6% avant
charges etimpéis

En dépit de la progression des
loyers appliqués aux biens
nouvellement mis en location
(de + 2% enprovince & + 4%
a Paris et dans son agglomé-
ration), ce placement sans
avantage fiscal particulier
reste peu attrayant. Dans la
capitale, ot les prix flambent
depuis des mois (le seuil des
7000 euros le metre carré a
été franchi en novembre der-
nier), il ne faut guere tabler
sur plus de 2,5% de rentabi-
lité. Ailleurs, on tourne entre
4% pour les grandes surfaces
bien situées et 6% dans les
quartiers populaires ou les
studios et deux-picces. Mais,
une fois déduites les char-
ges de copropriété, la taxe

fonciere et les assurances, on
perd facilement 1 point de
rendement. Sans compter
Pimpdt sur le revenu.

Fiscalité Si vos revenus fon-
ciers annuels n’excedent pas
15 000 euros, le régime micro-
foncier sapplique par défaut.
11 donne droit & un abatte-
ment de 30% sur les loyers, le
solde étant soumis a I'impét
sur le revenu et aux 12,3% de
prélevements sociaux. Mais
vous pouvez choisir le régime
réel (reconductible tacite-
ment tous les ans), dont rele-
vent ceux qui touchent plus de
15 000 euros par an de loyers.
Vous déduisez alors de vos re-
venus fonciers les charges
(travaux, assurances, syn-
dic...) et, dans la limite du
montant des loyers, les inté-
réts d’emprunt. Si le solde est
positif, il est soumis a 'impdt
sur le revenu et aux préléve-
ments sociaux de 12,3%. S'il
est négatif, il est déductible de
votre revenu global dans la
limite de 10 700 euros. La part
du déficit supéricure a cc pla-
fond et les intéréis d’emprunt
qui dépassent le montant

des loyers sont reportables
sur les revenus fonciers des
dix années suivantes.

Notre conseil pour 2011
Seulement envisageable en
petites surfaces (moins de
40 metres carrés) et dans
des villes a forte demande
locative comme Montpel-
lier, Nancy ou Nantes. La
rentabilité pourra étre dopée
de 1 ou 1,5 point en ache-
tant un bien avec travaux,
déductibles fiscalement,

David Pallo
du cabinet Egerys
au systeme

d'amortissement

fiscal, la location

en meublé permet de

percevoir des loyers

totalement défiscalises

pendant une

quinzaine d'années. 99

nance

Z0OM SUR UNE OPERATION NEUVE EN RESIDENCE MEUBLEE*

Déroulement
de I'opération

Prix d’ ion du
logement neuf en 2011
Loyer mensuel
garanti par contrat
Charges annuelles
deductibles des loyers
Amortissement annuel
moyen sur 30 ans

Rentabilité annuelle
nette de 'opération

Données
chiffrées

6,79%

* L'opération esl réalisée par un couple imposé 4 la tranche supérieure (41% en 2011).

Achat d'un deux-piéces, financé par un crédita 3,5% sur 15 ans,
dans une résidence de tourisme située aux Menuires (Savoie).

8 | Uexploitant de la résidence garantita llinvestisseur un loyer égal
~ a4,5% du prixd'achat durant 11:ans (soit ici 838 euros par mois).

Sont déduits des loyers taxables: les intéréts du prét (7 459 euros
la premiére année), la taxe fonciére, les charges de copropriété.

| Lebien estamorti sur 30 ans (3,30% I'an), le mobilier sur 10 ans
: 'l{10%l'an}.wsbyasechamnairsiéiimpﬁtpendammans.

Le bien est revendu en 2041, sans plus-value, quand il aura été
totalement amorti (loyers et charges ont &té réévalués de 2% I'an).

Commentaire
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au nouveau dispositif Scellier/Pensez a la
pour obtenir des revenus complementaires

mais, dans ce cas, vous
gagnerez d investir sous le
régime du Borloo ancien
(fiche suvante)

Immobilier locatif
Borlooancien

Risque: moyen

Durée : 6 ans minimum
Rentabilité: de 4 4 6,5% net
aprés avantage fiscal

Inauguré en 2006, ce disposi-
tif accorde un joli bonus fiscal
aux propriétaires d’un bien
ancien qui s’engagent aupres

de PAgence nationale de I'ha-
bitat (Anah) 4 le louer durant
au moins six ans a un prix dit
«intermédiaire»: pas plus de
17,37 euros le métre carré par
mois a Paris et en premiére
couronne, et 11,35 euros dans
les villes de plus de 250 000
habitants. Les ressources an-
nuelles des locataires ne doi-
vent pas excéder un certain
seuil : pour un couple avec un
enfant, il est fixé a 79 595
curos en lle-de-France et a
54 988 euros dans une grande

o N -
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ville de province. Derniére
contrainte, on ne peut pas
louer & ses enfants ni a ses
petits-enfants. A noter: en cas
de travaux a réaliser, il est
possible d’obtenir de I’Anah
une subvention a hauteur de
30 a 70% des dépenses. Len-
gagement de location est
alors porté a neuf ans.
Fiscalité Vous pouvez déduire
de vos loyers un abattement
de 30% pour un convention-
nement «intermédiaire», de
60% s'il est «social» ou «tres
social» (mais les loyers sont
revus a la baisse), et de 70% si
vous confiez la gestion du bien
a un organisme public qui re-
crutera les locataires. Ensuite,
C’est le régime réel qui s’appli-
que (lire la fiche précédente).
Notre conseil pour 2011
Intéressant : le plafond de
loyer est trop faible pour
Paris (o1 le métre carré se
loue a plus de 23 euros par
mois), mais s avére com-
patible dans beaucoup de
villes de taille moyenne,
comme Dijon, Reims ou
Rouen. On obtient alors
des rendements de 5 a
5,5% l'an aprés avantage
fiscal, voire 6,5% si de
gros travaux ont été enga-
gés (ils sont déductibles
des loyers imposables).

_meublé (ancienouneuf)
h Risque: de moyen a élevé 2
Durée: 9ans minimum
Rentabilité : de 3,54 6% hors
avantages fiscaux
Bénéficier du régime fiscal
doré de la location en meublé
était jusqu’ici assez simple: il
suffisait de garnir un logement
d’un lit, d’une table et de deux
chaises, puis de trouver un

locataire disposé dle louer ala
semaine ou au mois. Le dispo-
sitif devient un peu moins sou-
ple a partir de 2011. D’abord,
il faut équiper le bien de I'élec-
troménager de base, soit au
moins d’un réfrigérateur et
d’une plaque chauffante. En-
suite, au terme du premier
bail, vous ne pourrez plus re-
fuser de le renouveler dés lors
que le locataire aura fait du lo-
gement sa résidence princi-
pale (a moins de le vendre, de
Poccuper vous-méme ou d’y
loger un membre de votre fa-
mille). Reste de jolis atouts:
on ne peut pas vous obliger a
signer un bail supérieur a un
an (trois ans pour un bien clas-
sique), et le loyer est révisable
a chaque nouvel occupant.
Vous préférez une opéra-
tion clés en main ? Intéressez-
vous alors aux résidences neu-
ves de services, destinées a
accueillir des étudiants, des
personnes agées dépendan-
tes, ou a vocation touristique.
Vous confierez la gestion du
bien a un exploitant, pour au
moins neuf ans, qui vous re-
versera chaque mois votre
quote-part de loyers.
Fiscalité Si vous percevez
moins de 32 100 euros de
loyers par an, le régime mi-
cro-BIC sapplique d’office. Il
donne droit a un abattement
de 50% sur les loyers, le solde
étant soumis a Fimpot sur le
revenu et aux prélévements
sociaux de 12,3%. Vous pou-
vez aussi opter pour le régime
réel, dont relévent ceux qui
touchent plus de 32 100 euros
de loyers par an. Il est souvent
plus avantageux: en plus des
charges et des intéréts d’em-
prunt, déductibles a 75%
(100% en passant par un
centre de gestion comntable
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agré€), vous pourrez déduire
de vos loyers 'amortissement
du bien durant 20 a 30 ans (de
3 45% par an) et du mobilier
durant 5 4 10 ans (10 4 20%
par an). La part du déficit
supérieure aux loyers percus
est reportable sur le revenu
global selon le méme principe
que celui de la location clas-
sique (lire page 22). A noter:
si vous achetez un bien neuf,
avec une gestion déléguée du-
rant au moins neuf ans, vous
serez exonéré de la TVA a
19,6% et pourrez opter pour
un régime fiscal simplifié:
celui de la loi Bouvard, qui
ouvre droit a une réduction
d’impots égale a 18% du prix
d’achat (20% en 2010), limité
a 300 000 euros, étalée sur
neuf ans. Soit un gain maxi-
mal de 6 000 euros par an.

Notre conseil pour 2011
Tres attractif dans an-
cien, & condition d’investir
dans un bien de standing,
situé dans une ville a forte
concentration de touristes
ou de cadres en déplace-
ment (Paris, Lyon,
Lille...). Le rendement
peut alors excéder 8%
apres fiscalité. En neuf, il
varie de 5 a 6% sous le
régime Bouvard et sert
Jusqu’a 1 point de plus en
option «amortissement»
(lire le tableau page précé-
dente). Parmi les gestion-
naires solides: GFE, Or-
pea et Pierre & Vacances.

Scellier neuf classique,
BBCetintermédiaire
Risque: de moyen a élevé
Durée: 9 ans minimum
Rentabilité : de 2,5 a 4% hors
avantages fiscaux

Dés son lancement, début
2009, le dispositif Scelhier est
devenu le principal moteur
de la construction. Rien qu’au
cours du troisicme trimestre
detnier, 18 000 Jogements

ont ainsi €t€ vendus sous ce
régime, portant le nombre
total & prés de 70 000 pour
Pannée 2010.

Succes logique : a condition
de louer le bien au moins neuf
ans au locataire de son choix
(enfant ou parent compris) et
de respecter des plafonds de
loyers (de 10,6 & 21,7 euros le
meétre carré par mois, selon les
villes), les acheteurs bénéfi-
ciaient d’un gros bonus fiscal.
IIn’est pas siir que le cru 2011
soit aussi bon: en coupant a la
serpe le montant des réduc-
tions d'impots octroyées par la
lo1 Scellier, le gouvernement
lui a 6té beaucoup d’attrait.
Seuls les programmes a faible
consommation énergétique
(BBC) ou éligibles au régime
intermédiaire ont été relative-
ment épargnés par le coup de
rabot. Mais les premiers sont
de 8 a 12% plus chers a
Iachat, et les seconds exigent
des loyers 20% plus bas...
Bref, les rendements a plus de
6%, c’est bel et bien fini!
Fiscalité Jusqu’a la fin 2011,
dans les batiments neufs clas-
siques, vous obtenez une ré-
duction d’'impdts égale a 13%
(25% en 2010) du prix payé,
limité a 300 000 euros, étalée
sur neuf ans. Soit une écono-
mie maximale de 4 333 euros
par an. Ce taux passera a 9%
en 2012. Pour les batiments a
basse consommation énergé-
tique (BBC), le taux est seule-
ment tombé a 22% en 2011,
puis passera 'année suivante
4 18%. A partir de 2013, date
a laquelle le label BBC sera
obligatoire, la réduction sera
de 13% pour tous. A noter
que, jusqu’a fin 2012, vous
pouvez opter pour le Scellier
«intermédiaire». En contre-
partie de plafonds de loyers
mensuels plus bas de 20%
(de 8,502 17,30 euros le métre
carr€) et d’une limitation de
ressources du locataire égale
a celle du Borloo ancien (lire
la fiche page 23), vous aurez le
droit de prolonger le dispositif

Phlilppe Vergme
lat

“ Méme si
|'économie
continue de patiner
en 2011, les SCPI hien
sérées afficheront

encare plus de 5,5%
de rendement. 99

NOTRE SELECTION DE SCPI INVESTIES

SCPI \|~'alt=.urrt de |Frais d’entrée @ Periom}asrépe
A apa (de'gestion annualisée
(gestionnaire) | gioyer o entree}l annuelle) ® | 1999-2009 @
400 euros 8,5% .
(Ufi Ream) (1 part) (9.5%) iR
Foncia Pierre 790 euros 11% +14.23%
Rendement (Fonci) (5 parts) (10%) S
Buroboutic 277 euros 11%
(Fiducial) (10 parts) (10.7%) HIZAEN
Slivimo 401 euros 11%
(Amund) (1part) (9,5%) A
Immorente 305 euros 10%
iSodiy (4 parts) (10%) e
Allianz Pierre 301 euros 11%
(mmovalor Gestior) (1 parl) (12%) T
Actipierre 3 345 euros 10%
(Cloger) (1 part (1%) ey
Fructipieme 473 euros 9%
Natss (1 par) (o7  +1208%

(1) Prix affiché au début du mois de décembre 2010, irais d'entrée inclus. (2) Commission et droits
recettes locatives encaissées et les produits financiers. (4) Rendement prenant en compte le prix
value de revente en fin de période. (5) Estimations des revenus distribués en 2010, rapportés au
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a0 522
40

Rendement
en 2010 @

+5,96%

+5,70%

+5,50%
roat

+540%

d'enregistrernent. (3) Prélevés & chaque fin d'année sur les

d'achat de la part en début de période et la plus ou moins-
prix acluel de la par.

| Résultatstoujours au top pour cette SCPI bien diversifiée
(63% de bureaux, 15% de commerces, 7% de logement).

pour deux périodes de trois
ans et ainsi d’obtenir 1,67%
de réduction d'impdts supplé-
mentaire par an (10% en plus
sur six ans). Sur quinze ans, le
taux de réduction grimpe alors
2 23% (37% en 2010).

Notre conseil pour 2011
Malgré le durcissement de
la fiscalité, on peut encore
viser 4,5% de rentabilité
en Scellier BBC, voire
5,5% en Scellier <intermé-
diaire», les deux seuls dis-
positifs restant envisagea-
bles. A condition toutefois
d'éviter les villes saturées
de neuf et au marché loca-
tif déprimé, comme An-
gouléme, Brive, Limoges,
Montauban ou Poitiers.

Loi Malraux et

' Risque: moyen '
Durée: 3ansou9ans
Rentabilité: de 2,5 a 3% hors
avantages fiscaux

Longtemps le nec plus ultra
pour les gros contribuables,
mais, en rognant peu a peu
leurs avantages fiscaux depuis

EN BUREAUX ET MURDE BOUTIQUES

’avis de Capital

Point fort de ce produit trés investi en locaux commerciaux
(Paris et province) : un taux d'occupation de plus de 98%.

Réalise une augmentation de capital (27 millions d'euros)
© pour investira bon prix. Le rendement devrait se maintenir.

La plus performante sur dix ans, grace aux rendements
servis par ses bureaux en lle-de-France (64% des actifs).

-I-W - Pourjouer la prudence: axée sur les murs de boutiques,
SRR cette SCPI est peu sensible & la conjoncture économique.

Rendements trés réguliers pour cette société a la téte d'une
centaine d'immeubles de bureaux en région parisienne.

Une valeur silre, totalement investie sur les commerces,
' situés a la fois en lle-de-France (77%) et en province (23%).

Pas de souci en vue pour ce poids lourd du secteur (460
millions d'actifs géres), qui mise & 96% sur les bureaux,

2008, les pouvorrs publics ont
fait palir leur étoile. Concré-
tement, vous achetez un loge-
ment dans |'un des 45 000 im-
meubles classés par I’Etat ou
inscrits & 'inventaire supplé-
mentaire, vous le faites réno-
ver sous la surveillance du mi-
nistére de la Culture, puis le
louez sous certaines condi-
tions: pour au moins neuf ans
atitre de résidence principale
(ou de local professionnel) en
loi Malraux, et au moins trois
ans pour un monument.

Fiscalité En loi Malraux, les
dépenses de réfections don-
nent droit 3 une réduction
d’impdts égale a 27% (30%
en 2010) de leur montant,
plafonné a 100 000 euros par
an, pour les biens situés en
simple zone de protection
architecturale, ou 36% (40%
en 2010) en secteur sauve-
gardé. Soit un gain maximal
de 27 000 ou 36 000 euros par
an. Pour les monuments, les
travaux et les intéréts d’em-
prunt sont déductibles a
100% du revenu global.

Notre conseil pour 2011

A réserver aux amoureux
des vieilles pierres : les
rendements servis apres
avantages fiscaux culmi-
nent désormais a 4,5%. Et
encore, a condition que les
travaux n’excédent pas

3 000 euros le métre carré.
Cest pourquoi il est impé-
ratif de s’entourer de pro-
fessionnels connaissant
parfaitement les contrain-
tes liées a ce type de réha-
bilitation. Parmi les bons:
Avenir Finance et

Financiére|Magellan

" Risque: moyen 4
Durée: 8 ans minimum
Rentabilité: de5a6%
avantimpdts

Prés de 20 milliards d’euros:

C’est la capitalisation actuelle

des 135 sociétés civiles de pla-

cement immobilier (SCPI),
un chiffre en hausse de 5%

sur un an. Comment expli-
quer cet engouement, jamais
démenti depuis dix ans ? Sim-
ple: avec 'argent collecté, ces
sociétés achetent des immeu-
bles de bureaux, de murs de
boutiques ou d’hotels, les
louent, puis redistribuent cha-
que trimestre aux souscrip-
teurs leur quote-part de
loyers. Pour une mise mo-
deste (de 300 a 3 000 euros),
on a donc accés a 'immobilier
d’entreprise, nettement plus
rentable que le logement.

Les loyers des nouveaux
baux ayant été revus a la baisse
depuis un an, les rendements
2010 ont toutefois été moins
bons: 5,6% en moyenne,
contre 6% I'année d’avant.
Fiscalité Les loyers sont assu-
jettis a l'imp6t sur le revenu et
aux prélévements sociaux de
12,3%. Si le total de vos recet-
tes locatives est inférieur a
15 000 euros par an, optez
pour le régime microfoncier,
qui autorise un abattement de
30% avant la taxation.

Notre conseil pour 2011
Idéal pour les épargnants
en quéte de revenus
complémentaires, 4
condition de conserver
les parts au moins huit
ans afin d’amortir les
frais élevés (autour de
10% a lentrée et autant
au titre de la gestion,).
Mais gare: vu la conjonc-
ture dégradée, seules les
meilleures SCPI conti-
nueront de rapporter plus
de 5,5% en 2011 (lire
notre sélection ci-contre).
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