
IMMOBILIER

SCPI
Lesnouveauxacteurs
phagocytentla collecteg

La collectedesSCPIa progresséde 10,1% au premier trimestre2026,mais le marchérestepolariséavec9 véhicules
diversifiéset paneuropéensde moinsde 3 ansfigurant dansles 15principauxcollecteurs.

Guide Lescritèresà prendreen comptepour choisirsonallocation
FichesEurope,Outre-mer,Royaume-Uni…notre sélectionde nouvellesSCPI
Tableau Toutce qu’il faut savoirsur les véhiculescréésdepuisle 1er juin 2023

DossierréaliséparMarie-Caroline Carrère

L
e marché des sociétés
civiles de placement
immobilier (SCPI)
serait-il enfin sorti de la

crise ? Si la tendance reste à
confirmer, après deux années
marquéespar desajustements,
significatifs à la baisse,2025 a
enregistré une augmentation
de la collecte de 29 %par rap-
port à 2024, pour atteindre
4,6milliards d’euroset unecapi-
talisation de 89 milliards
d’euros. La reprise semble se
confirmer au premier trimes-
tre 2026avecunecollectenette
de 1,15 milliard d’euros, en
haussede10,1%surun an.
Ce dynamisme retrouvé, bien
quepositif, està nuancer,car il
ne bénéficie pas à tous les
acteurs. Les SCPI diversifiées
concentrent 81%de la collecte
trimestrielle, tandis que les
véhicules à prépondérance

bureauxrestent empêtrésdans
leurs problèmes de liquidités.
Ces trois premiers mois 2026
ont d’ailleurs été marqués par
une vague sans précédent de
suspensionsde la variabilité du
capital de véhicules histori-
ques : Primopierre (Praemia),
Perial Grand Paris et Perial O2

(Perial AM), Opus Real (BNP
ParibasAM), maisaussiCrédit

Mutuel Pierre 1,LF GrandParis
Patrimoineet Sélectinvest1(La
Française REM). Devant leur
incapacitéà résoudreleur pro-
blématiquede parts en attente,
les sociétés de gestion ont
décidéde faire passercesSCPI
àcapitalvariableversun capital
fixe. Pour les épargnants,c’est
un changement des règles du
jeu : le prix dela part nedépend
plusdela valeurd’expertisedes
immeubles, mais de la loi de
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l’offre et de la demandesur un
marchésecondaire.L’achatet la
vente de parts sefont de gré à
gré, et il faut désormaisatten-
dre un acquéreur,souventavec
unedécotesignificativeàlaclé.

UNEPOLARISATION
DELACOLLECTE

Si cette polarisation de la col-
lecte est loin d’être une nou-
veauté, « la concentration des
capitauxatoujoursexisté,cen’est
pas nouveau », affirme Jean-
François Chaury, le directeur
générald’AdvenisREIM (SCPI
Eden,Eurovalys,Elialys) « Elle
était centréesur dessociétésde
gestionhistoriquestrès structu-
réesavecd’importanteséquipeset
d’importants volumes de capi-
tauxsousgestion.Aujourd’hui,la
tendance s’est complètement

inversée,leshistoriquessonten
retraits. Et les gros collecteurs
sont pour la plupart des nou-
veauxvéhiculesqui serventdes
rendementsélevéset proposent
desstructurationsdefraismoder-
nisés.» De fait, sur les 15SCPI
lesplus collectricesaupremier
trimestre,9ont étécrééesaprès
le 1er juin 2023. L’autre nou-
veauté,c’estquedésormaiscer-
tains véhicules ne collectent
plusdu tout, voire décollectent.
« La part du gâteaua clairement
diminué », confirme Philippe
Cervesi, président de Corum
Asset Management. Pour rap-
pel, la collecte est passéede
10,19milliards d’eurospour 215
véhiculeset 42 sociétésde ges-
tion en 2022 à 4,56 milliards
d’eurosen 2025pour 232SCPI
et 55 sociétés de gestion. Soit

unedivision par deuxalorsque
le nombre de sociétés de ges-
tion a,lui, augmentéde plus de
30%.
Depuis le 1er juin 2023,32SCPI
(dont 18 pour la seule

année 2024) ont vu le
jour. Cette effervescencecréa-
trice suscitedesinterrogations
sur la viabilité decesnouveaux
entrants.«Il y aeuunetrentaine
deSCPIquisesontlancéesdepuis
deuxansetdemi-troisanset tou-
tesneréussirontpas»,prévient
Philippe Cervesi. « Ça serait
normal que certaines ferment,
malheureusement.» Leschiffres
du premier trimestre illustrent,
d’ailleurs, crûment la réalité.
Lessituationssonttrèscontras-
tées:WemoOne(WemoREIM)
a explosé avec+ 752%en col-
lecte nette par rapport au pre-

mier trimestre 2025,tandis
que Vitality (ClubFunding
AM) achutéde92%.Certai-
nes,comme ElyséesGrand
Large de HSBC REIM
France, lancée en septem-
bre 2024,n’ont tout simple-
ment rien collecté au
premier trimestre 2026.
Plusieurs affichent des
niveaux de collecte trimes-
trielle sousle seuil de viabi-
lité couramment estimé à

environ 10 millions d’euros
pour lapremièreannée.

DÉFICOMMERCIAL

La difficulté est d’abord com-
merciale.« Beaucoupdenouvel-
les SCPI ont vu les modèles
de Remakeet Iroko marcheret
ont voulu leur emboîter le pas
sansproposerdestratégiesdiffé-
renciantes.Elles sesont retrou-
véesdansun ventremou.Comme
ellesnesontpasforcémentcon-
nues,lesdistributeurset lessous-
cripteurs ne leur font pas
confianceet préfèrentsetourner
versdesvaleursqui ont déjàfait
leurs preuves», observe Samy
Ouardini, distributeur de SCPI
chezRamify.« C’estunebataille
pour sepositionner auprèsdes
CGP, car il faut proposer la
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meilleureoffreà l’épargnantetau
distributeur.Cequi fait la diffé-
rence,c’estle track record et la
crédibilitédelaperformancedans
la durée», ajoute Nicolas Kert,
présidentdeRemake.Or «Sans
collecte– c’est-à-direle carbu-
rant –, vousn’achetezrien, donc
vousne pouvezjamais montrer
votre valeur », résume Pierre-
Antoine Burgala, directeur
généralassociéd’Iroko.
A l’inverse, une collecte trop
importante pour unesociétéde

gestion sous-dimensionnée
posed’autresquestions,comme
celle de la qualité des biens
acquis. Pour Rémy Bourgeon,
président d’Alderan la société
de gestionde Comète,« cen’est
pasparcequ’ona la possibilité
d’achetern’importeoù qu’il faut
achetern’importequoi.»
Touslesacteursn’ont pascette
philosophie.D’ailleurs,Philippe
Cervesi estime qu’une grande
partie « desSCPIcrééescesder-
nières annéesl’ont été pour de
mauvaisesraisons.Énormément
desociétésdegestionont lancé
desvéhiculespourpouvoirconti-
nuer à collecter parce qu’elles
avaient atteint le maximum du
ratio d’emprise chez les assu-
reurs-vie».
Dansce contexte, la prudence
s’impose pour les épargnants.
Avant de souscrire dans une

nouvelle SCPI, il convient
d’examinerla taille de la capita-
lisation,le rythme decollecte,la
qualité réelle desactifs acquis
(taux d’achat,durée des baux,
qualitédeslocataires),et lasoli-
dité financière de la sociétéde
gestion.En page12,nousavons
fait une sélection de six SCPI
parmi lesvéhiculesayantmoins
de3ansqui noussemblentper-
tinents.

«Cen’estpasparce
qu’onala
possibilitéd’acheter
n’importeoùqu’il
fautacheter
n’importequoi»
RémyBourgeon,présidentdela

sociétédegestionAlderan(SCPIComète

etActivimmo)

38%
Lapart de la collecte

du premier trimestre 2026 captée

par les SCPIcrééesdepuis le 1er juin

2023.

Lacollecte captée par les nouvelles SCPI

ParmilesquinzeSCPIlespluscollectricesau1er trimestre 2026,

neufavaientmoinsdetrois ansd’ancienneté
Chifres clés Marchédesparts Distribution

et valorisation

COLLECTENETTE
TRIMESTRIELLE

soit + 10,1% sur un an
(1,05Mds€)

1,15Mds€ 88,65Mds€

CAPITALISATION

soit + 3,3% sur un an
(85,79Mds€)

PARTSÉCHANGÉES
SURLEMARCHÉ

SECONDAIRE

0,27%
de la capitalisation

soit 237,62M€

TAUX
DEDISTRIBUTION

AUT12026

1,14%

ÉVOLUTION
DEPRIX

AUT12026

–0,9 %

MONTANT
DESPARTSENATTENTE
SURLACAPITALISATION

2,75%
soit 2.442,26 M€

0,03%

RETRAITSNONCOMPENSÉS*

de la capitalisation
soit 23,35M€

NOMBREDESCPI

23155
NOMBREDESG

* Partsrembourséespar la SCPI,par exempledansle cadred'un fondsderemboursement.
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