
unmarchéd’avenir

Portépardesfondamentauxdémographiquesetsociétauxsolides,

le marchédesseniorsestenpleineexpansion.Nonsansévolutions.Aprèsavoirtraversé

la crise,le secteurdesEhpadseredresseetseréinvente.De leur côté,les résidencesseniors
affinentleuroffre et leursformatspourrépondreà la demandegrandissantemaishétérogène,

desseniors.Le marchéde la nue-propriétéetdu viagerpoursuit,quantà lui, sadémocratisation.

U
n tsunami démogra-

phique Lapopulationdes
plusde soixante-quinze
ansdevrait considéra-

blement augmentersurla
décennie2020-2030,passant
lionsen2021(soit 10%de

totale)à prèsde8,6millionsà l’horizon
2030(soit13 % de lapopulationtotale),
selonlesprévisionsdel’Ined,àpartird’un
scénariocentraldeI Inseede2021.

décennie2030-2040serait ensuite
Toujoursd’aprèscesprojections,la

marquéeparuneexplosiondesquatre-

lion depersonnesde2030à 2040,soit
vingt-cinqanset plus(plusde 1,3mil

unede6,4haussemil-de

lalapopulationdemandesurlesrésidencesservices
+58%).Dequoiaccroître

seniorsdurantles vingt prochaines
années.En 2016,le parc immobilier
recensaitenvironcinq cent-quarante
établissementsnonmédicalisésdédiés

auxpersonnesâgéesetencomptemille
centaujourd'hui.LethinktankMatières
grisesprévoyait,enmars2022,unmain-

tien decettedynamiquesurdixans,avec
la miseenexploitationdequatre-vingts
àquatre-vingt-dixrésidencesparan.Le

Hautconseildelafamille,del’enfance
et de l’âgea,quantà lui, estiméquela
part desrésidencesservicesseniors
pourraitaugmenterde330à440%,d’ici
2030.Avec quatre-vingt-quinzemille
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deux-cent-cinquantelitsen2023,il ne
représente,eneffetque2,3% du parc
immobilierfrançais.Les potentialités
dumarché,auregarddesonpubliccible

- des personnesâgées,enmoyenne,de
soixante-quinzeà quatre-vingt-quatre
ans,fragilesmaispasdépendantes-,
s'annoncentdoncconsidérables.

Un marchéquigagne
enmaturité
Micro-nichedurésidentielgéré(1,1mil-
liard d'eurosinvestien2023),lesrési-

dences seniors(médicaliséeset non
médicalisées)marquentlepas,accusant
unebaissede73 % desinvestissements,
pourun montantde169millionsd'euros
surunan,révèlel’institutdel’épargne
immobilièreetfoncière(Ieif).
Affichantpourtantun tauxderendement
attractifmoyende5%et desfondamen-

taux solides(vieillissementdelapopu-

lation, déficitd’offreetdemandeforte,
croissancesdesloyers,stratégierespon-

sable selonlescritèresESG),le marché
seheurteàplusieurspointsdevigilance,
parmieux la solvabilitédesménages,
le manquedevisibilitésurl’évolution
destauxd’intérêt,la raretéde l’offre,
lesrisquesréglementairesouencorela
haussedescoûtsd’exploitation.«Pro-
moteurs et investisseursn’ontpas le

mêmeregardsurcemarché.S'il estvrai
quecelui-cicommenceàatteindreune
certainematuritéetquel'offres'estaffi-

née, lesinstitutionnelsrestentprudents,
notammentéchaudésparlesscandales
quiontentachéle secteurdesEhpadet
lerisqueréputationnelqu’ilfaitencore
pesersursesacteurs», expliqueLina

Mounir.analystesenioret responsable
dupôlemarchésimmobiliersdel'Ieif.
Si l’attentismeet la discrétionpri-
ment, les groupesmutualistes(assu-

reurs, mutuelles)investissenttoutefois
volontiersdanslesrésidencesà voca-
tion sociale.Un segmentde marché

jusqu’alorspeutcouvertpar les rési-

dences seniors,longtempstournéesvers
lescatégoriesCSP+.

Outildediversification

Lepoidsdupublicdansl’économiedela

santéréduitd'autantla partduparcprivé

quidemeuremarginalesurlemarché.
Réservéauxspécialistes,l’immobilier
dédiéauxseniorss’inscritdansunestra-

tégie de diversificationdesactifs.«Le
redéploiementdesallocationssur la
santéestmotivéparlesniveauxderen-

dements quecesactifsdélivrent,dans
un contexteoùlesbureauxdéclinent»,

observel’analyste.L’enveloppesanté,
quiregroupelesrésidencesseniors,les
Ehpad,lesmaisonsdesanté,lescliniques
et lessoinsdesuiteetderéadaptation
(SSR),atteintdésormaisjusqu’à10%
duportefeuilledesinvestisseurs.
Malgrél’évidentenécessitéd’anticiper
dèsàprésentl’accroissementdelapopu-

lation senior,le développementdumar-

ché n’apparaîtpasencorecommeune
cibleprioritairedespouvoirspublics,
davantagetournésversle maintienà
domicile.«Lesaidesàla rénovationet

à l'adaptationdeslogementsauxpro-
blématiques dugrandâge,ainsiquela
fiscalitésur le logementen résidence

seniors,quin'estplusconsidérécomme
une résidenceprincipalemaissecon-

daire, visentà inciterlespropriétaires
à resterchezeux», noteLinaMounir.
Lacrisedulogementpourrait,toutefois,
infléchircettepolitique.«Lescatégo-

ries depopulationlesplusâgéessont
aujourd’huidavantagepropriétairesde

leurrésidenceprincipale(71% desplus
de soixante-dixans),ce qui implique
qu’à horizon2030,prèsdecinqmillions
derésidencesprincipalespourraientêtre

libéréesdansleparcprivé,d’ici cinqà
dix ans,et desserreraient,enpartie,
l'étausurl'offredelogements», indique
l’analyste.Unappeld’airpourlespri-

mo-accédants qui redonnerait,par la
mêmeoccasion,descouleursaumarché
immobilierrésidentiel.

Résidencesservicesseniors

Depuislacréation,en 1973,dela pre-

mière résidenceseniorsLes Jardins
d’Arcadie,à Biarritz,le modèlea évo-

lué aurythmedeseshabitants.Lesrési-

dences ditesdequatrièmegénération
ontainsiétéconçuespourrépondreaux
besoinsdespapyetmamy-boomersépris
deliberté,d’autonomieetdeservices,
maissurtoutdestinéesà recréerdu lien
socialpourlesseniorsveufsouisolés.
Toutefois,proposeruneoffreadaptéeà
lasolvabilitédesclientèlescibles- seuls

45%desplussoixanteanssontcapables
desoutenirun loyerenrésidencedans
unmodèleentréedegammetrèsintégré
(avecun socledeservicesimportant)et
75% uneoffre100%à la carte- reste ->

Réservéaux
spécialistes,
l’immobilierdédié
auxseniorss’inscrit
dansunestratégie
dediversification
desactifs.

Lina Mounir, analystesenior

et responsabledu pôle

marchésimmobiliersde l'Ieif.

EdouardFourniau,

directeurgénéraldélégué
deConsultim Groupe.

JulienBey,

directeurgénéral

de DomitysInvest.
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unenjeumajeurdu marché.Lespre-

mières générations,positionnéessurdes

prestationshautdegamme,ont,eneffet,
connudesdifficultésderemplissage,tout
particulièrementdanslesmétropoles,où
le prix foncierestélevé.Enrevanche,
dansles territoiresmoinsurbanisés,
l’offretrouvesonpublicetlarentabilité
s’améliore...A conditionderespecter
certainscritères.«Avantd’investir, il
fautanalyserlazonedechalandise,étu-

dier la concurrencelocative,choisirun
exploitantdontc 'estlemétieretaccepter
lefait queremplirunerésidencesenior
prenddu temps,entredeuxet troisans.

Enfin,il convient,pourlapérennitéde
l’exploitation,deresterraisonnablesur
lemontantde loyer»,rappelleEdouard
Fourniau,directeurgénéraldéléguéde
ConsultimGroupequi préconiseune
rentabilitéentre4et4,20%,pourunT2
neufvendu,selonl’emplacement,entre
150000et 200000euros.Pourceder-

nier, le durcissementdu marchéimmo-

bilier offredesopportunitésd’investisse-
ment. « Il nefautjamaisredouterd’être
contracycliqueslorsquel'offrerépondà
unbesoinsociétal.C’estlecasdesrési-
dences seniorsquibénéficientd'uneffet
momentum/aceaumanquedeplacesen
Ehpad,d’unepart,etdela haussedes

tauxd'intérêt,deI'autre»,explique-t-il.
En outre,le bail commercialet la délé-

gation degestionàunexploitantunique
disposentd’avantages,telsquela récu-

pération de la TVA, desbauxlongsde

duréeferme,pasdevacancelocative,de

fraisderemiseenétatdeslieux,ni d’im-
payés deloyer.Un confortdegestionqui

séduitlesinvestisseurs.

Desmodèlesplushétérogènes

Acteurhistoriquedu marché,Domitys
(groupeAG2RLa mondiale),réfléchità

unesegmentationdel’offre,desservices
personnalisés,enplusdu soclecommun
(conciergerie,maintiendel’autonomieà

domicile,etc.)et à unformatderésidences
pluscompact.« Si la nécessitéd’implan-
ter denouvellesrésidencesseniorsnese
discutepas,ilfautêtreenmesured’anti-
ciper ets 'adapteràdesbesoinsplushété-

rogènes, avecuneprofondeurdeservices

plusoumoinsgrande,selonlesattentes
dechacun,enfonctiondesterritoires»,

soutientJulienBey,directeurgénéralde
DomitysInvest.L’offre deservicesest

ainsiquestionnéeet miseen regardde
la performanceéconomiquedumodèle
d’exploitationdesrésidences.«Ce tra-

vail de segmentationest induit par la

nouvelledonnedu marchéimmobilier

- la chertédesfonciers,la haussedes
coûtsdesmatériauxainsiquel’inflation
desnormesdeconstruction- et la néces-

sité d’assurerunniveaude rentabilité
pérenne,touten répondantdurablement
auxdifférentsbesoinsdenotreclientèle»,
préciseledirecteur.
L’élargissementde sagammepermet
aussià Domitysde rendrel’investis-
sement accessibleà uneplus grande
diversitéde profils d’investisseurs,
avec,notamment,desticketsàpartirde

125000euros.Poursonopérationde

Senlis,le groupeproposeunerésidence
decent-trente-troisappartements,duT1

(àpartirde131 000euros)auT3 (àpar-

tir de261000euros)situéeaucœurd’un
écoquartierentourédeplusieursforêtset
espacesverts.Legroupeaccompagneéga-

lement lesinvestisseurssurle marchéA

L’Ellipse: uneopérationderecyclageàParis

PortéeparCréditagricoleimmo-

bilier et financéeparAmundi Im-

mobilier, l’opérationde recyclagedes
bureauxdela brigadefinancièredela

préfecturede policede Paris,situés
rueduChâteaudesRentiers,dansle

XIIIe arrondissementde Paris,a don-

né naissanceà la nouvellerésidence
servicesseniorsL’Ellipse, exploitée
parDomitys.Ce programmedeneuf
mille mètrescarrés,dontseptmille
d’espacesverts, se composede
cent-trente-quatrelogements,d’un
salondecoiffure,d’un restaurant,
d’unepiscineetd’un rooftop.Avecsesprestationsprochesde
l’hôtellerie,cetterésidencehautdegammebénéficied’un em-

placement privilégiédansParisintra-muros,assurantauxseniors
urbains,unecontinuitédansleurstyledevie,grâceà la proximité

desservices,transports(métro,RER,

bus)et commerces.Une équation
économiquerenduepossibleparle
coûtdu foncier initial dubâtiment.
« Il s’agissaitd’un immeubledebu-
reaux obsolète,fortementdévalorisé
et disposantd’uneforte réservede
constructibilité.Autantd’éléments
combinésqui ontpermisl’équilibre
économiquede la résidence»,ex-

plique ThomasPéridier,directeurde
la promotiontertiairedeCréditagri-

cole immobilier.
Construità la fin desannées1970,

l’édifice a fait l’objetd’uncurageetd’undésamiantageen2019,
suivisdedeuxansdetravauxderestructurationet d’extension.
Fin 2023,l’immeubleaétélivré à Domitys,etdébut2024,L’El-
lipse aaccueillisespremiersrésidents.

A Romans-sur-lsère,dansla Drôme,la résidence
servicesseniorsLesGirandièresLes Rivesde l'Isère

desJardinsd'Arcadieest de quatrièmegénération,

c'est-à-direconçuepour répondreaux besoinsde

seniorséprisde liberté, d'autonomieet de services,

mais surtoutdestinéesà recréerdu lien social.
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secondairequi se développeà mesure
quele parcgagneenmaturité,laissantà
penserque la baissedunombrede pro-

grammes neufsseracompenséeparune

haussedesopérationsderecyclage(cf.
encadréci-dessous)etdesecondemain.

Consolidationdumarché

Le rachatdu réseauLes Essentielles
(ex-Clariane/Korian),enjuin dernier,
par le groupeDuval(groupeOdalys)
témoignede la concentrationet de la
consolidationdumarché.HappySenior,
la filiale dugroupeOdalys,gèredésor-

mais vingt-cinqrésidencesetdeuxmille
troiscentslogementspourseniorsauto-

nomes enFrance.Unecroissanceexterne
nécessairepouratteindreunemassecri-

tique etréaliserdeséconomiesd’échelle.

« Nousavonsdébutéil yacinqansavant
cetteacquisition,nousavionsun total
de septétablissementsen exploitation
et nousvisonsaujourd’huile top5 des

résidencesseniorsenFrance»,annonce
JamesGalland,directeurgénérald’Oda-
lys City,d’OdalysCampusetdeHappy
Senior.Unestratégiededéveloppement
quin’exclutpas,pourautant,unegrande
sélectivitésur les actifsimmobiliers.
«Surdeuxcentsdossiersdepromotion
reçus,nousenvalidonscinqquicorres-

pondent à notrecahierdescharges»,
assurele directeur.

«L’intégrationdesEssentiellesvient
compléteretenrichirnotreoffre,renfor-

cer notremaillageduterritoire,enparti-

culier enIle-de-France,etnouspermetde
mettreplacedeslogiquescommerciales
ambitieuses,ajouteJamesGalland.Nous
mettonsl’accentsurla qualitédesani-

mations etdeslogements,touséquipés
dedomotiquepouroptimiserla sécurité
desrésidents,réduireles délaisd’in-
tervention encasdechuteetassurerla
connexionàdistanceaveclesproches.»

Afin de casserl’isolementsocialdes

seniors,HappySeniorœuvreà «faire
entrerle mondeextérieur» àl’intérieur
desrésidencesennouantdespartenariats
avecdesassociationslocales.

Ehpadetsoinsmédicaux
etderéadaptation(SMR)

Avecunepopulationdeplusdequatre-

vingts ansqui vadoublerd’ici 2050en

Europe,l’accompagnementdu grand
âgeestunenjeumajeurdenossociétés
occidentales.
En France,le numerusclaususimposé
par les agencesrégionalesde santé
(ARS)surla créationdenouveauxéta-

blissements desantéorienteles inves-

tisseurs vers la rénovationplutôtque
verslaconstruction.« Uneopérationse
déclenchesouventlorsqu’un établisse-

ment fermedansunerégionpourfusion-

ner avecunautre,oulorsdechangement

Emergencedesrésidencesàvocationsociale
LongtempsréservéesauxCSP++,les

résidencesseniorsont pris le virage
dusocial.Denombreuxacteursdusecteur

à but nonlucratifcherchentaujourd’huià
monterdesprojetsd’établissementsàvo-

cation sociale.Enoctobre2018,CDCHabi-

tat et LesVillagesd’Orontsignéunaccord
portantsur la constructionet la gestion
de résidencesde logementssociauxdé-

diés auxseniorspourlescinqprochaines
années(soitenvirontroismille cinqcents
logements).
PourEdouardFourniau,directeurgénéral
déléguédeConsultimGroupe,«uneredéfinitiondesbesoins
desseniors,recentréssurdesservicesessentiels»,s’impose.
LegroupealancédeuxopérationsexploitéesparAPI Résidence,
structurerattachéeà l’associationAPI Provencecentréesur
l’accompagnementsocialet récemmentintégréeau groupe

Batigère.Ceslogements,pluspetitsque
la moyenne,proposentdespartiescom-

munes rationnalisées,de l’ordre detrois
centsmètrescarrés.Lesprestationsrepas
sont mutualisées,voiredéléguées,afin
d’écraserlestarifsetdetoucherlesseniors
bénéficiairesd’allocationslogement.
De la mêmefaçon,Linkcity travailleavec
lesopérateurssociauxpouradapterson
offreimmobilièreaupublicciblé.Legroupe
s’intéressetout particulièrementà l’évo-
lution du logementlocatif intermédiaire,
notammentportéeparCDCHabitat,à des-

tination desseniorset desétudiants.« Ungisementdemarché
incroyablequinouspermettraitd'accompagnerdefaçonqualita-

tive lespopulationsseniorsmodestesmaisquin’appartiennent
pasauparcsocial», selonXavierTachene,directeurdudévelop-

pement Nord-EstdeLinkcity.

Seuls45%des
plussoixanteans
sontcapablesde
soutenirunloyeren
résidenceservices
pourseniorsdans
unmodèleentrée
degamme.

JamesGalland, directeurgénérald'OdalysCity,

d'OdalysCampuset de HappySenior.
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d'opérateur», indiqueFrédéric
Delleaux,FoundingPartnerde

Lifentoqui consacreun tiersde

sonfondseuropéendansdesopé-

rations core+etvalue-add,visant
àrepositionnerlesactifsdesanté
vieillissants.
Détenant400millions d’euros
d’actifssousgestion,le pure-

player investità 50% dansles
Ehpad,enFranceet en Europe,
principalementenEspagne.Ita-

lie etPortugaloù lesréservesde

fonciersontprésenteset lestaux
d’équipementsencorefaibles,au
regarddelademande.Il arécem-

ment acquisunterrainàCascais,prèsde
Lisbonne,auPortugal,pourconstruire
unemaisonmédicaliséedecent-vingt
chambres,livréefin 2026.
Le scandaled'Orpeaa eu la vertude
rationnaliseretd’apurerle marchéqui a

démontrésarésilience,échappantà une

dévalorisationdrastiquedesvaleursde
partsetd’actifs.Lerendementprimedes
Ehpaddépasseles5 %. «Lesprimesde
risquesurl’immobiliersontentrainde
sereconstitueret le secteurdela santé
renoueavecsesniveauxderentabilité
d’avant-crise.Les opérateurssonten
demanded'accompagnementpourdéve-

lopper denouvellesinfrastructuresde
santé».assureFrédéricDelleaux.

Uninvestissementquifait
sens
PartenairedeLNA Santéplusdetrente
ans,Fidexi commercialisedes pro-

grammes neufsenEhpad,dotésdesder-

nières normesthermiquesetenvironne-

mentales régimentaires.
PourAlbanGautier,directeurgénéralde
Fidexi,l’investissementenEhpadfait
sens.«La stratégiedel’Etatdefavori-
ser larénovationduparcexistant,dont
unegrandepartiedesétablissements
sontpublicset associatifs,està court
terme.Ils nedisposentpasd’unetaille

suffisantepourrentabiliserle modèle.Il
faut,avanttout, restructurerle parc»,
soutientledirecteurgénéral.
LNA SantéetFidexirachètentet trans-

forment lespetitesunitésenétablisse-

ments d’unecentainedelits.«LaFrance
aurabesoindeconstruiremilleEhpad

paranetdecentmilleplacessupplémen-

taires pardécenniepourassurerlaprise
enchargedesplusdedeuxmillionsde
personnesâgéesdépendantesen2040»,

ajoute-t-il.
Moyennantun ticket de 200000à

450000eurosdans le neuf, l’achat
d’unechambreenEhpadassureun loyer
pérenne,assortidesavantagesdudispo-

sitif LMNP(amortissementdelavaleur
dubien).
Convaincusquela mutualisationestla
cléd’unmeilleurniveaudeservicespour
lesrésidents,FidexietLNA lancent,au
moisd’octobre,la commercialisation
d’unpôledesantéàSerris,enSeine-et-

Marne, déjàenexploitation,accueillant,
surunmêmesite,unEhpaddecent-vingt
lits,unétablissementdesoinsmédicaux
etderéadaptation(SMR)etuneantenne
centred’hospitalisationà domicile
(HAD).

Ehpaddomiciliaire
Historiquementprésentsur le marché
médico-social,Linkcity travaillemain
danslamainaveclesARSetlesbailleurs
sociauxpourdévelopperdesprojetsà

vocationsociale.
En Nouvelle-Aquitaine,l’opérateur
lance,enpartenariatavecActionloge-

ment, leconceptd'Ehpaddomiciliaire,
aucœurdela communedeChampniers,
en Charente: unnouveauconceptqui
viseà améliorerla priseenchargedes
résidentsgrâceàunécosystèmedepro-

fessionnels de santé,psychologueset
expertsenaccompagnementdesvulné-

rabilités. «L’Ehpaddomiciliaireagrège

plusieurséquipements,dontune
partieestouvertesurl’extérieur,
redonneun nouveausouffleau
modèleetpréfiguredesonévolu-

tion »,expliqueXavierTachene,
directeur du développement
Nord-EstdeLinkcity.

L’Ehpad de Champnierssera
accoléà unemaisondesanté.Il
accueilleracent-septlogements,
d’unesuperficiedevingt-deux
mètres carréspar chambre,
regroupésen unitésde vie de
quatorzeàseizechambrespour
unmeilleurconfortdevieauquo-

tidien. Les unitéscomprennent
chacuneunespacethématiqueavecsalon
delectureetsalledemusiqued’environ
30m2,unesallederestaurationd’envi-
ron 35m2équipéed’unecuisineaména-

gée, deslocauxdeserviceettechniques
dédiés.Lesespacescommunsont été
conçuspourêtredevéritableslieuxde

vieet d’interactions(pôledesoinsetde
bien-être,pôleadministratif,servicesdes
soinsinfirmiersàdomicile),ainsiquedes
servicesettiers-lieux(brasserie,coiffeur,
sallepolyvalente.etc.)accessiblesàtous.
Dansunsoucid’élargissementdel’offre,
Linkcitytravailleégalementactivement
surdesproduitsconnexesavecsesparte-

naires, telsqueDomani,pourproposerde

nouveauxformatsimmobiliers.«Nous
réfléchissonsà l'étapeintermédiaire
entre la résidenceseniorset l’Ehpad,
souslaformedemaisonnéesauxéqui-

pements plus modestes,maissousla
surveillanced’unpersonnelmédical»,

indiquele directeur,convaincuqu’il
n’existepasuneseuleréponseà l’ac-
compagnement du grandâgemais,au

contraire,qu’unepalettede produits
immobiliersetdestructuresdédiéesà la
findevie seraamenéeàsedévelopper.-A

L’achatd’une
chambreenEhpad
assureun loyer
pérenne,assorti
desavantagesdu
dispositifLMNP.

FrédéricDelleaux, Founding

PartnerdeLifento.

Alban Gautier,directeurgénéral

deFidexi.
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Investirdans
lapierre-papier
Pourvued’un portefeuillede
deux-cent-soixanteimmeublesde
santé,d’unevaleurde3 milliards

d’euros,la SCPIPiervalSantéde
lasociétédegestionEuryale.qui
investitsurl’ensembledusecteur
(Ehpad,résidencesseniors,soins
médicauxet deréadaptation,et
coliving),accompagnele déve-

loppement desexploitantsqui
font le choixd’externaliserleur
immobilierpourprivilégierdes
opérationsde croissance.Elle finance
aussilesopérationsdeconstructionpour
lecomptedesacteursde la santé.« Nous

recevonsdeplusenplusdedemandesde
professionnelsqui préfèrentmobiliser
leursfondspropresdansleuractivitéplu-

tôt quedanslesmurs», constateDavid
Finck,directeurgénérald’Euryale.
Une tendancequi s’estaccrueavecla

haussedestauxdefinancement.Pierval
Santéaboucléuneannée2023surune

collectebruteexceptionnellede plus
400millionsd’euroset délivréunren-

dement de5.10%.Pour2024.lasociété
de gestionanticipeun tassementde
200millionsd’euros,surunmarchédela

pierre-papierenbaissede50%.«Nous
accordonslaprioritéà laprotectiondu
capitalinvestiparnosassociés,avecle
maintienduprixdelapartetunevaleur
dereconstitutionstabilisée,malgréles
diverschaossubisparle marché.Nous
adaptonsnotrestratégied’acquisitionà
notrecollecteenattendantla reprisedu
marchéen2025,dopéeparla baissedes

taux», prévientDavidFinckqui n’ex-
clut pasd’opérerquelquesarbitrages
et repositionnementsdesesactifssous

gestion.Euryaleprévoit,parailleurs,de
s’ouvrirauxinvestisseursinstitutionnels
sursesfondspropres(caissesderetraite,

mutuelles,banques)sousla formede

clubsdeals.«Noussouhaitonsfaire
coexisteruneoffre devéhicules100%
dédiésaux institutionnels,enparallèle
de notreoffre retail,via nosSCPIet
contratsd’assurance-vie»,annoncele
dirigeant.

Unfondspaneuropéendédié
auxseniors
Présentdepuis2011 enFranceet2006
enAllemagnesurlemarchédesseniors,
SwissLife AM Francea lancé,fin 2018,
le fondspaneuropéenSL REF(LUX)
EuropeanHealthcareSCS,SICAV-SIF
spécialisédanslesecteurdelasanté,géré
parSwissLife AssetManagersLuxem-

bourg, qui seconcentresur lesactifs
core/core+,avecunfocusinitial surles

Ehpadet lesrésidencesseniors.
Le fondsqui compteaujourd’huiqua-

rante-deux actifs,disposede quatorze
résidencesservicessenioret vingt-deux
Ehpadouéquivalents.La stratégiedu
fondsproposeunevisionglobale,touten
gardantuneapprochelocale: lechoixde
l’exploitant,lagestiondanslesétablis-

sements et la rencontrerégulièreavec
lesdirecteursd’établissementsontpri-

mordiaux. «Nousmettonsenplaceune
approchepartenarialeaveclesexploi-

tants afin decréerunenvironnementde

confiancepour lesaccompagnerdans
leur développement.Cetteconviction
degestionrépondnonseulementaux
évolutionsdémographiques,maiséga-

lement à la nécessitéd’êtredeplusen

plusactifsdansl'approchedusoindéve-

loppée danslesétablissementsdontnous
sommespropriétaires.Un investisseur
ensantépouvantdifficilementsedéta-

cher de l ’opérationneltoujours
délicat lorsqu’il concerneune
populationfragiliséeparl’âge»,
expliqueValérieMaréchal,Head
Resi&Carede SwissLife AM
France.
Outrela diversificationdesopé-

rateurs, la dimensioninternatio-

nale decefondspermetà Swiss
Life AM detirerprofitdesexpé-

riences et« bestpractices» hors
deFrance,notammentenAlle-
magne, où le conceptd’Ehpad
sélectionnédansle portefeuille
« serapprochedavantageducoli-

ving, réunissantdespetitsgroupesdesix
ouhuitpersonnesparunitésdevie,selon
leurniveaudedépendanceetpatholo-

gies, pourcréeruneffet “cocon”,dans
unelogiquedecommunauté»,explique
ValérieMaréchal.
Pourcelle-ci, la transformationdes
Ehpaden Franceresteà faire, mais
demeureradifficile, comptetenudes
contraintesfinancièresetréglementaires
pesantsur les établissements.«Nous
considéronsque l’Ehpad resteraun
maillon indispensablepour l’accueil
de la dépendance,maisil doitretrouver
uneimagepositivepourtous: résident,
famille, soignants.N'oublionssurtout
pasqu’unegrandepartiedesétablis-

sements réaliseaujourd’huiun travail
d’accueiletdesoinremarquableshors
desfeuxdel actualitéayantstigmatisé,
àraison,lesmauvaisespratiques», pré-

cise-t-elle.

Surleplanarchitectural,leparcd’actifs
vieillissants,plus adaptéaux critères
ESG,vadevoirêtrerénovéetpeut-être
àcetteoccasionreconfigurépourrendre
ceslieuxconformesauxnécessitésenvi-

ronnementales , toutengommantla colo-
ration hospitalièrequ’ilsontencore.
En cequi concernelessoins,le fonds
ouvre désormaissesinvestissements
aux actifsdesoinspurs(cliniques)de
réhabilitation(SMR) et auxactifsspé-

cialisés (psychiatrie),secteursdans
lesquelsla populationdesseniorsest
présente.Enfin,pourfinancerla dépen-

dance, ValérieMaréchalconsidèreles
pistesassurantiellesetl’épargnelongue,
commedesmarchésà approfondirafin

quechacun,selonsesmoyens,puisse
êtreacteurdesonvieillissement.

L’immobilierdesanté
demeureuneclasse
d’actifsplébiscitée
parlesinvestisseurs.

David Finck, directeurgénéral

d'Euryale.

ValérieMaréchal,HeadResi&Care

deSwissLife AM France.
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Vieillir à domicile

PréféréparlamajoritédesFrançaisen
capacitédevivredefaçonautonome,le
«bien-vieillirchezsoi»ouvreunmarché

prometteuraux solutionsd’investisse-
ment enviagerounue-propriété.
«La nue-propriétépermetsoit à un
seniordenumérisersoncapitalimmo-

bilier pourfinancersonbienvieillir et
répondreà sesbesoinspatrimoniaux

-anticipation delasuccessionetdona-

tions deliquiditésà sesdescendants—,

soitdedévelopperduparclocatifsub-

ventionné par la collectivité- opéra-

tions développéesavecdesusufruitiers
detypebailleursocial».résumeAmaury
deCalonne,cofondateuret présidentde

Monetivia.
Legroupecommercialise,depuis2017,
le contratMonevitia,adosséàlacompa-

gnie d’assuranceAllianz,quiviseàsup-

primer les aléasliésàla duréevariable
deconservationdubien.Encasdedécès
prématurédu vendeur,les héritiers
reçoiventune indemnisationcorres-

pondant auxannéesd’usufruitdontce
dernierauraitdûbénéficier.L’acquéreur
qui financecetteindemnisationrécupère
alorslapleinepropriété.
Si levendeurestencorevivantauterme
delapériodeprédéfinie,il gardeundroit
d’usageetd’habitationet peutjusqu’à
sondécèscontinuerà vivre dansson
logement.La compagnied’assurance
Allianz prendalors le relaiset verse
à l’acheteurunerentemensuelle.Au
termedel’opération,l’acheteurrécupère
lapleinepropriété,sansdroitsni fraisà

payer.«Dansuncontextedemarchéoù
lesvolumesetvaleursdel’immobilier
tendentàla baisse,l’investissementen
nue-propriétéfait officed’amortisseur,
grâceà la décoteinitiale,qui couvre
100%desloyersà venir», soutientle

président.

Pourles investisseurs,c’estaussiun
moyend’éviterlescoûtssuperflus(taxe
foncière,chargesdecopropriété),la fis-

calité et lesaléasdela location.

Lesmultiplesoptions
duviager
Le bien-vieillirà domicileimpliquede
maintenirunniveaudevie équivalent.
Unegageurefaceàlastagnationdumon-

tant desretraitesetà l’inflation.
Pourlutter contrela paupérisationdes
seniorset lesaccompagnerdansleurs
nouveauxbesoins(adaptationdu loge-

ment aux handicaps,soinsou repasà

domicile,départvers unerésidence
seniors,etc.),le viageroffre plusieurs

solutionsd’investissements.
Leviageroccupé,d’unepart,quipermet
le maintienà domiciledu senior.« Ce
dernierdisposed’un bouquetet d’une
rentetouslesmois,pouraméliorerson
quotidien,protégersonconjoint,aider
sadescendanceetanticipersereinement
lefinancementd'uneéventuelledépen-

dance (maisonderetraitemédicaliséeou
non).L'investisseur,desoncôté,bénéfi-

cie d’unedécoted’occupationcalculée
surl'espérancedevie statistiqueduven-

deur. Parexemple,pourun biend’une

valeurvénalede350000eurosà une
femmeseuledesoixante-et-onzeans,la
décoted’occupationserade54,6%, le

bouquetà verser,de50000euroset la

renteviagèrede544eurosparmois»,
calculeSophieRichard,fondatricedu

réseauViagimmo,devenuentrepriseà
missionle 1erseptembredernier.
Le viagerlibre,d'autrepart,représente,
aujourd’hui20 % à25% desventesen

viager.« C'estunesolutionattractive
trèsrecherchéeparlesprimo-accédants;

c'estsouventlaseulepossibilitéd’accé-
der à lapropriété», notela fondatrice.
Enviagerlibre, l’acquéreurdébirentier
disposeentièrementdubien: il peut,dès

lasignaturedelavente,emménagerdans
le logementou lemettreenlocation.En
contrepartie,il estresponsableet rede-

vable detouslestravaux,chargesetfrais

d’entretien.Il paieratouslesimpôtsdus
autitredepropriétaire.
Une troisième option, lancéepar
Viagimmoen 2021,sedessinedans
le viagermixte.«Dansunemaisonà
étages,le rez-de-chausséeestoccupépar
le vendeur,enviageroccupé,et le pre-

mier étageestvenduenviagerlibreavec,

pourchacundesniveaux,uneentrée
indépendante», décritSophieRichard.
Néeduconstatqu'ildevenaitdeplusen
plusdifficile,pourlesinvestisseursd’ac-
quérir l’intégralitédelapropriété,enrai-

son dela haussedestauxmaisaussique

la sociétéétaitprêtepourlacohabitation
intergénérationnelle,cettealternativeau

viagerpermetà l’acquéreurdes’installer
toutdesuitedanssonbien,etauvendeur
depercevoirunerente.Parexemple,le
prixd’unviagerlibrepourunemaison
valoriséeà 300000euros,occupéeA

PréféréparlamajoritédesFrançaisen
capacitédevivredefaçonautonome,le
« bien-vieillirchezsoi» ouvreunmarché
prometteurauxsolutionsd’investissementen
viagerounue-propriété.

Amaury de Calonne,cofondateur
et présidentdeMonetivia.

SophieRichard,fondatrice
deViagimmo.

FlorenceRoche,directricede la

gestionimmobilièredeTurgotAM.

All rights reserved

COUNTRY: France 

PAGE(S) : 54-56;58-60;62;64;66

SURFACE : 1 843 %

FREQUENCY : Monthly

CIRCULATION : (14000)

AVE : 134,32 K€
AUTHOR : Eugénie Deloire

1 October 2024 - N°875



parunefemmede soixante-quatorze
ans,s’élèveraà75000euros,aprèsune
décotede 50% surlavaleurduviager
occupé(150000euros).

SCIendémembrementviager
Accessibleau seindecontratsd’assu-
rance-vie en unité de compte,la SCI
Viagénérations,géréeparTurgotAsset
Management,entitédu groupeMagel-

lim, s’estspécialiséedansle démembre-

ment enviagerquireposesurunmodèle
100%bouquet.«Anmomentdelasigna-

ture, le vendeurdisposeimmédiatement
delasommemaximaletiréedelaventede
sonpatrimoineetpeutl'utiliserselonses

besoins.Cemontageinscritle fondsdans
l’objetsocialdumaintiendesseniorsà
domicileetde lahaussedeleurpouvoir
d’achat»,expliqueFlorenceRoche,
directricedela gestionimmobilièrede

TurgotAM, pourquile fondsaligneles
intérêtsdu vendeuretdesinvestisseurs.
«D'uncôté,leseniorrestechezluietest
accompagné,s'il lesouhaite,parnotre
gestionnaire,dansla réalisationdegros
travauxdanssonlogement.De l'autre,
lesporteursdepartsbénéficientd’un
investissementdiversifié,suruneclasse
d'actifsrésidentielshautdegammeet
résiliente»,ajoute-t-elle.
Aupremiertrimestre2024.le fondsaréa-

lisé 20,7millionsd’eurosd’investisse-
ment etacquisvingt-septnouveauxbiens
affichantunedécotemoyenneà l’achat
de 44%, contre39%depuisla créa-

tion du fonds.Sonportefeuillecompte
désormaiscinq-cent-vingt-quatreactifs
immobiliers(35% demaisonset65 %

d’appartements),dontlavaleurmoyenne
denue-propriétés’élèveà 1,24million
d’euros.La valeurd’expertiseglobale
dupatrimoineprogressede0,65%.

LaSCIadélivrél’unedesmeilleuresper-

formances desunitésdecompteen2023,
à 3,46%,et comptemaintenircettetra-

jectoire en2024- la performances’éle

vait à 3,08% au 1erseptembre-, pour
uneperformanceannualiséedépassant
les5%.
En 2025.la sociétédegestionprévoit
d’investirdavantage,à la faveurd’une
détentedu marchéimmobilieret d’un
redémarragedesprogrammes.

Colivingsenior

Captant428millionsd’eurosd’inves-
tissements en2023,enhaussede32%
surunan,le coliving tirele marchédu

résidentielgéré.
Surcesegment,l’habitatpartagédédié
auseniorprendsonessorà traversdes
produitsimmobiliersinnovantset dis-

ruptifs, àl’imagedeNeoz,uneoffrelan-

cée parLinkcity,enpartenariatavecle

groupeLefeuvre.etconçuepourintensi-

fier lesliensentrelesrésidents.Lesloge-

ments , cléenmain,sontéquipéspourun

usagemaximisé,prolongésdeservices
quifacilitentle quotidien,dansdeslieux

animés(espacespartagés),propicesà la

rencontreet auxinteractions,maisdans
lesquelsla sociabilitérestechoisieet

l’intimité totalementpréservée.
Né il y a quinzeans,le spécialistedu

serviced’aideet d’accompagnement
à domicileChezJeannettepropose,lui
aussi,desprestationsdeservicesména-

gers pourgarantirle confortdeshabi-

tants, ainsiquedesprestationsd’aideà

l’autonomie.L’entreprisedéveloppeun
modèled’habitatpartagéetaccompagné,
permettantauxseniorsdepréserverleur

autonomietoutenleuroffrantuncadre
devie épanouissantet sécurisant.Ces
résidencesàtaillehumainesesituentà
proximitédesservicesetdesinfrastruc-

tures dela ville,dansunenvironnement
socialementmixteetriche.
A Colombes,danslesHauts-de-Seine,
lamaisonChezJeannettede500mètres
carrésaccueilleunedizainedecoloca-

taires seniorset troissalariésà temps-

plein, vivantenpermanencesurleslieux.
Le resteà charge,pour les résidents,
s’élèveentre3 500et4000euros.

Unealternativeàl’Ehpad
Crééeen2016,l’entreprisede l’écono-
mie socialeetsolidaire(ESS)CetteFa-

mille, partenairedu groupeHexaom,
sepositionne,depuis2021,commeune
alternativeà l’Ehpadpourhébergerles

personnesâgéesou dépendantesdans
descolocationsdesix àdix personnes,
accompagnéespardesprofessionnels
24heuressur24 et septjourssursept.
« Nousdevonsceserviceànosaînéset
tenirlapromessederespecterleurchoix
devivrechezeux,leplusentourépossible
etauseind’unbâtimentadaptéàlaperte
d’autonomie», affirme Paul-Alexis
Racine,présidentdeCetteFamille.
Chaquemaisonaccueilledesaidesà
domicilediplômées,issuesd’associa-
tions locales,qui trouventun intérêtà
travailleràtempsplein,soittrente-cinq
heures,dansunseulet uniquelieu. A

Captant428M€ d’investissementsen2023,
enhaussede32%surunan,le colivingtire
le marchédurésidentielgéré.

Paul-AlexisRacine,président

deCetteFamille.

JérômeNavarre,directeurgénéral

deNohée.

Arnaud Romanet-Perroux,
fondateurd'Upstone.
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«Cetteprésencequotidienneleurper-
met detisserdesliensaveclesrésidents,
deprendrele tempsdes’occuperd’eux
etd’éviter,ainsi,toutgestedemaltrai-

tance, toutenaméliorantleurqualitéde
vie etdetravail»,assurele président.

Côtéimmobilier,CetteFamillecibleles
bellesmaisonsàrénover,avecunpatri-

moine historique(anciennesmairies,
presbytères,etc.)etsituéesencentre-

bourg et centre-ville.Sonparccompte,
à cejour,soixante-dixmaisons,répar-

ties surquarantedépartements,dansdes
zonessemi-ruralesetdesvillesnedépas-

sant paslescinquantemille habitants.
« Ce modèleéconomiquefonctionne
danslesvillesoù lapopulationn 'estpas
suffisammentdensepourconstruireun

Ehpadou unerésidenceseniors», note
le président.Chaquemaisondispose
d’unjardin,d’unascenseuret n’excède
pasle R+3.
L’enveloppedédiéeaux acquisitions
(travauxcompris) se chiffre entre
600000et1 million d’euros.Unequote-

part du loyerestreverséeaux investis-

seurs-propriétaires dela maison.Cette
Familleassure,poursapart,la gestionet

l’occupationdeslieux,en«facilitateur
etorganisateurdeviepartagée».

Enfin, le socledesserviceset activités
debaseestfixéparlescolocataireseux-

mêmes, selonleursbesoins.Dela zoo-
thérapie auscrapbooking,enpassantpar
leyoga,lacuisineet lejardinage,« ils ont
unpouvoirdedécisionsurtout», insiste
Paul-AlexisRacinequi ambitionne
d’êtreprésentdanscentdépartements
françaisetd'atteindrelescinqcentsmai-

sons, àraisondecinqpardépartement.

Résidences
intergénérationnelles
L’idéede faire cohabiterles jeuneset

lesseniorsfait sonchemin.Avec l’offre
GénérationsPart’Ages,Domityspro-

pose, depuis2017,dansplusd’unetren-

taine de sesrésidences,un logement
équipétoutconfortauxétudiants,contre
quinzeheuresparsemaineentantqu’as-
sistant animationauprèsdesrésidents.
De la mêmefaçon,en 2024.lesrési-

dences seniorsNohée(ex-Cogedim
Club)et ColibreeIntergénérationont
renforcéleurpartenariatpermettantà de

jeunesétudiantsdevivredansles rési-
dences Nohéepourun loyerminoréen
échangedetempspassédequatreà six
heuresparsemaineauprèsdesseniors.

Fortesdusuccèsrencontréen2023,les
deuxentreprisesont doubléle nombre
derésidencesparticipantes.Depuisle
moisdeseptembre,dix-septétudiants

participentainsi à la vie desseniors.
«Avec Colibree Intergénération,
Nohéerépondauxproblématiquesdu
logementetd’isolementdesétudiants
en leurproposantunappartementde
grandequalitéet un libre accèsaux
partiescommunes(espacefitness,pis-
cine, bibliothèque)de la résidence»,
expliqueJérômeNavarre,directeur
généraldeNohée.Lesrésidencessont
égalementinvitéesàpasserdesaccords
avecdescrèchesou descentresaérés
pourorganiserdeséchangesréelsavec
lesautresgénérations.
Altareavisel’ouvertured’unetrentaine
derésidencesNohée,dontunedizaine,
encoursdeconstruction,serontlivrées
en2025et2026.Le groupes’intéresse
aussibienauxmétropolesqu’auxvilles
moyennes,et regardeparticulièrement
la façadeatlantique.Le prix des loge-

ments varieselonl’emplacementdes
résidences,defaçonà accueillir40%

despopulationsde seniorsparzonede
chalandise.Et pourresteraccessiblesau
plusgrandnombre,lesrésidencesNohée
n’intègrentpaslesservicesàlapersonne
dansleuroffre. «Noussélectionnons
desemplacementsoùlesservicessontà

proximitédesrésidentset nousfaisons
appelàdesprestatairesexternesdequa-

lité ».précisele directeur.
UnenouvellerésidenceNohéedequatre-

vingt-treize logementsouvrirasesportes
aucœurdu centre-villedeVichy,dans
FAllier, àdeuxpasdurenomméquar-

tier thermalqui accueillele palaisdes
Congrès,l’opéraet le parcdesSources.
Leprogrammeafficheuntauxderentabi-

lité annoncéà laventede4.5%.

Financementparticipatif
Silesformatspouraccueillirlegrandâge
sediversifient,denouvellessolutionsde
financement,en margedu LMNP,se
mettentégalementenplacepourinvestir
surle marché.
La plate-formede financementparti-

cipatif Upstones’intéresseainsi aux
résidencesintergénérationnellesdepuis
2017,dansle cadrede la promotion
immobilière.« Lefait demélangerles
âgespour recréerunpetit villageau
seindesrésidencespermetd’allégerles
contraintesd’urbanisme,defaciliter
I ’autorisationd'unnouveauprojetetde
baisserleniveaudecharges»,explique
Arnaud Romanet-Perroux,fondateur
d’Upstone.
La plate-formea financélapromotion
d’uneopérationderésidenceintergéné-

rationnelle àRosheim.dansleBas-Rhin,
avec l’opérateurAlfa. «Nousavons
financéceprogrammeenformatpromo-

tion, etlesinvestisseursont touchéun
rendementde12%paranpendantdix-

huit mois», indiquele fondateur.
SelonArnaudRomanet-Perroux,l’in-
vestissement dansunproduitdecoliving
s’inscritdansunestratégiedeconstruc-

tion deportefeuille.Pendantladuréede
détention,le rendementdélivrés’élève
à 8%,maisunefoisque l’actif atteint
unetaillecritique,le tauxde rendement
interne(TRI)à la reventepeutatteindre

les10%à 12%.Enoutre,leconceptper-
met derevaloriserlesgrandessurfaces
parfoisinutiliséeset demaintenirleur
valeurenaugmentantle loyerparhabi-

tant. «Dèslorsquel’onajoutede l’ex-
ploitation dansunproduitimmobilier,on
le valorise»,rappelle-t-il.

I EugénieDeloire
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