Murs de

Pimmobilier qu

(Que vous achetiez en direct ou via
des parts de SCPI, les murs de
boutigues constituent actuellerment
un excellent placement, deux fois
plus rentable gque l'immobilier

d'habitation. Cet investissement de
d'investissement équivalent a celui d'un loge-

niche necessite ment et une fiscalité identique: les murs de
toutefois des boutiques ont de nombreux atouts. Revers de
précautions. la médai!l:s,}es;:?lﬁmﬂim les mr:ié!;és ftmclems
et les sociétes civiles de placements immobiliers
(SCPI) se livrent aujourd’hui une concurrence
achamée sur ce marché étroit, ce qui rend plus
ardue la quéte de la perle rare.

es rendements nets de 6 2 8 %, des
locataires fiables, des baux plus
souples permettant de faire sup-
porter la quasi-totalité des charges 3
'occupant, le tout pour un montant




boutiques,

rapporte encore
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Pour trouver une boutique a acheter, commencez
par prospecter autour de vous. «Interroger votre
erttourage inmmédiat, allez vair les agents immobiliers
dut quiertier bien siir, mais aussi les gardiens d mumeu-
ble et les commergants eux-mémes», conseille Yves
Arogui, président de Jay Capital Pariner, une société

30 agences Guy Hoquet entreprises et commer-

ceset 22 agences Orpi entreprises. Adressez-vous
anssi a la Cotrac, chambre symdicale créée par la
Fédération nationale de "immobilier (Fnaim) qui
regroupe des spécialistes de la vente de bureaux,
commetces et fonds de commerees. Les notaives
peuvent également vous fowmir des informations

Cushman & Wakefield (voirp. 46). Attention, sur 2

¢ privée d'investissernents immobiliers. précieuses, leur clientile traditionnelle éant sou-

T b= Faites appel aux agences spécialisées . Vous  ventcomposdte de petits commercants qui cédent %
. pouvezensuite étendrevos recherchesauagences  leurs murs au moment de la retraite. Enfin, si vous *
é spécialisées. Des enseignes telles que Guy Hoquet  disposez d'un budget conséquent (au moins un 7
| aOrmpiontdéveloppé des réseaux uniquementaxés  million d'euros), vous pouvez vous rapprocher des &
t surI'immobilier commerdial. On dénombreainsi  groupes anglo-saxons tels que CB Richard Elis ou 2

- Selonson

. emplacement

 un commerce
peut dégager
 un rendement
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ce marché concurrenticl, dés que vous
avez trouvé une bonne affaire, il faut
réagir vite. «Vous devez étre capable de
Blogquer vune affaire en 24 heuress, avertit
un investisseur prive,

& Appréciez la gqualité deFempla-
cement. La sitwation du bien est un
critére déterminant. Prospectez sirtout
dans les grandes métrapoles régionales
ou dans des villes plus modestes mais 3
la démographie dynamique (consuliezle
site de 1'Insee, rubrique «population»).
Ensuite, sélectionnez un bon emplace-

ment. Vos principatrx Tt L i TR s

IC:"JZSH ﬂt;:: P:;Ei Les rues commercantes

mercantdelarue, |2 ekt petites villes offrent L
reanreeel  parfois de bons rendements EEITSGR Y
che de mdtro, d'un du musée du Louvre,

parking ou d'un commerce servant de «lacomo-
tives {supermarché, cinéma, burcau de Poste...).
«Om parled'emplacemertn® 1 pour les grandes rues
OU avenuies commmerartes telles que la rue de Rivoli d
Paris, la rue d’Antibes & Canmnes ou la vue principale
de toute gutre ville de toille moyenne. Les secieurs
les moins commercants de ces grandes artéres, par

Un nouvel indice de révision
des loyers commerciaux en 20092 —

| Les loyers des commer-

ces sont révisés tous les
ans ou tous les 3 ans,
selon ce que prévoit le
bail, dans la limite de
Pévolution de I'indice du
coiit de la construction
{1CC). Le 20 décembre
2007, certaines organisa-
tions professionnelles
ont défini un nouvel
indice, I'indice des loyers
commerciaux (ILC). Il est
composé de I'indice des
prix a la consommation
pour 50 %, de 'ICC pour
25 % et de I'indice du

chiffre d’affaires du com- |

merce de détail en
valeur pour 25 %. Pour le
moment, FILC n'est
applicable qu'aprés
accord entre les parties.

Mais I3 loi de modernisa-

tion de 'Economie pour-
rait rendre cbligatoire
I'ILC 3 partir du 1 janvier
200g9. Une mesure qui

ne devrait pas réjouir les
propriétaires de mursde |

boutiques. Au 3* trimes-
tre 2007, I'lLC a pro-
gressé de 2,41 %, contre
4,49 % pour I'ICC.
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somtdassésen “1 bis”. Les artéres perpendiculatres auoe
avest® 1 sont classéesen “1 bis" voire “2” », explique
Cris Igwe, directeur du départzment «retail » de
CB Richard Elis. « Mietw: vaut choisir des emplace-
memtsn® 1, levrs oocupeants sont, en général, sobvables
et, en cas de départ du locataire, les locaws sortt faciles
d relouer», conseille Bruno Ancelin, divecteur dua
départernent «retail investment» de Cushman &
Wakefield. Maisil peuty avoir de fortes disparités
sur un méme troncon de rie. O’ot la nécessité de
vous rendre sur place afin de vérifier s'il y a bien
du passage. Par exernple, le cfté ombragé d'une
artére, une portion de trothoir éroite ou encombrée
de motos ne sont pas d’ excellents emplacements.
Enfin, vérifier anssila configuration des loca, « 11
Juut toujours regarder le lindnire de vitrine par rapport
d la profondeur de lg boutique. Pour déterminer la
valeur du bien et son lover, on calcule les & premiers
métres depuis la vitrineg d 100 % de la suarface au sol et
on pordére les surfares suivarites d un taoe inférieur
¢h fenant compte de certains critéres professionmels»,
soliligne Pierre Wargnier, directeur de Warbel SA et
vice-président de la Cotrac. Autrement dit, micux
vaut une boutique de 70 m? avec 10 méires de
vitrine et ¥ métres de profondeur que 'inverse.

b Vérifiez la pérennité du rendement. En
maoyenne, 'achat de murs de magasing cotite de
2500 i 3000 € le m? pondéré en province et de
3000 a 10000 € 1e m? pondéré dans la capitale.
Il faut donc un budget moyen de 150000 € &



Les sept cas dans lesqguels le
bailleur peut déplafonner le loyenr

n cours de bail, un loyer dée avec avis de réception loyer 3 |'échéance du bail, cest-
commercial peut &tre révisé [sauf si le bail prévoit une a-dire au bout de g ans, ¢'il est
chague année ou tous les 3ans  clause d'indexation quirend  dans I'une des situations ¢i-
suivant FICC. Le bailleur doit la révision automatigue). dessous. Il doit alors faire une
- informer son locataire de cette  En dehors de ce mécanisme, demande de déplafonnement

i révision par lettre recomman- e bailleur peut avgmenterle  de loyer par acte dhuissier.

Les locaux monovalents

Les locaux abritant des activités telles qu'un théatre, un cinéma, un
parking équipé de mampes en béton... ne peuvent pas étre modifiés sauf
a entreprendre d'importants travaux. Cette monovalence, qui rend [a
relocation plus difficile, permet d'échapper au plafonnement de loyer.

FHOTANONETSS

Les locaux & usage de bureau
Les locaux affectés a usage de bureau {banque, agence immobiliére,
agence d'intérim...) peuvent également voir leur loyer déplafonné,

I.es I:au: supérieurs a 10 ans 4 Les baux dont la durée a dépassé 12 ans
. Enprindpe, un bail commerdial ne Au terme d'un bail de 9 ans, le bailleurou le

peut pas &tre rédigé pour une durée locataire doit demander son renouvellement,
inférieure a g ans. 5i sa durée est Si aucune des parties ne se manifeste, i

supérieure ou égale 310 ans, le baitieur le lower reste le méme pendant les
peut librement augmenter le leyer 3 années qui suivent, puis le bailleur
a I'échéance du bail. peut librement augrmenter le loyer.
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Une meilleure « commercialité » du guartier

Sile caractére commercial du secteur s'est amélioré de fagon
évidente (prolongement d'une ligne de métro, création dun parking
ou installation d'une grande enseigne, par exemple), le bailleur peut
demander un déplafonnement du loyer.

T, e Wl e e EmT

Des travaux dans les locaux loués :
5i le baflleur réalise des travaux d"amélioration [création de
mezzanine ou transformation de [a cave, par exemple), il peut
B augmenter le loyer a I'échéance du bail en cours. Attention, si ces
gi_ réalisations sont & Finitiative du lacataire, augmentation ne pourra
T

fa W M~ %
o

avoir lieu qu'a I'échéance du deuxiéme bail suivant les travaux

e =

lin changement d’activité
5i e locataire modifie la nature de son activité (un café devient
restaurant]), son bailleur peut réévaluer librement le loyer.

ARUND POLEGERS

o
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MLUBS COFE BOUTIELIES

Nom de la SCPI [ Societe de gestion

600000 € pour acheter une boutique de 60 m?
environ. Dans ce domaine, ¢'estle rendement qui
détermine le prix. Par exemple, si une boutique
rapporte 12000 € deloyers annuels (net de charges
et d’impéts) et sivous visezun rendementde 8 %,
vous ne devrez pas Pacheter plus de 150000 £,
fraisd'achat de 6 % inclus (12 000= 100/8). Cette
spécificité des murs de boutiques explique I'intérét
d'acheterun local ocoupé, puisque vous en connais-
sez forcément le loyer. Si le local est vide, vérifiez
que le loyer prévisionnel gque I'on vous annonce
correspond bien au loyer de marché, Actuellement,
por un local libre ou occupé, vous pouvez compter
sur un rendement compris entre 6 et 8% 3 Paris
ou dans les grandes agglomérations et entre 7 a
9 9% dans les communes de moindre importance.
Méfiez-vous des taux supérienrs car ils peuvent
masguer un niveau de loyer surévalué, que vous
aurez du mal i retrouver =i votre locataire s'en

va. Un rendement inférieur peut étre inhérent au
prestige de |'emplacement - un local commercial
sur les Champs-Elysées ne dégagera guére plus de
4 %, par exemnple, mais générera une substantielle
plus-value lors de sa revente - ou révéler un loyer
sous-évalué, Dans ce dernier cas, vous pourrez le
rernettre 3 niveau, sous certaines conditions (voir
. 43). Ce qui vous permettra de valoriser
votre bien par la méme occasion.
B Déeryptez les arcanes du
contrat de bail. Contrairement aux
baux d'habitation pour lesquels le légis-
lateur impose une stricte répartition des charges
entre bailleur et occupant, les baux commerciaux
peuvent étre rédigés de facon plus souple. «5i
le bail ne précise rien, c'est au bailleur de payer
Vimpét forcier; les gros fravaioe (murs extérieurs,
toiture... ) relevant de Varticle 606 du code civil; les
réparations lies d la vétusté ou, ppur un restaurarnt,

LES PERFORMANCES DES 16 SCPI «MURS DE BOUTIGUES » EXISTANTES

Performance b
globale i o
oo 1987-2007
6,72 % 20,80 % 16,11 %
6,41 % 8,01 % C1228%
7,24 % 13,02 % 9,87 %
6,05 % 12,45 % 9,79 %
6,58 % 13,97 % 12,16 %
7.65 % 13,76 % 11,26 %
727 % 17,69 % 10,89 %
6,70 % 15,74 % 12.22%
5,44 % 9,44 % et
6,49 % 14,74 % 1235%
6,39 % 12,74%  2349%
8,45 % 29,34 % 881 %
567 % 12,95 % - 9,66%
5,85 % 18,97 % 9,56 %
533 % 977 % -

création

ACTIPIERRE 1/ Ciloger (01 56 88 92 93) 1981
ACTIPIERRE 2 / Ciloger 1987
ACTIPIERRE 3 / Ciloger 1991
ACTIPIERRE EUROPE | Ciloger 2007
ETP IMMOBILIER |/ SERCC (01 47 59 27 53) 1982
BUROBOUTIC / Fiducial Gérance (07 49 07 86 80) 1986
CIFOCOMA / SERCC 1968
CIFOCOMA 2 / SERCC 1977
CIFOCOMA 3/ SERCC 1986
CIFOCOMA 4 / SERCC 1994
FICOMA / SERCC 1983
FONCIA PIERRE RENDEMENT / Fondia Pierre i
Gestion (01 55 52 53 16)

FONCIERE REMUSAT / Cabinet Voisin 1989
{03 80 30 20 40)

IMMORENTE / Sofidy SA (07 69 87 02 00) 1988
MULTICOMMERCE / UFG REM (07 53 62 40 60) 1958
MNOVAPIERRE 1 / Paref Gestion (07 40 29 86 86} 19539

(1) Rendement : revenu distibué au fire de 'annde 2007 (wvart préfévement ibératoie) rapporté 3u peix &’ acquisition de la part au 31.1.2.06.

(2} Performance ghobale: rendement + évolution des prix des parts (3) TRI net de frais: t=u de rendement annuel d'une part achetés 2 31.12.57

{Frais compris) et revendue e 31.12.07 (net de fraish. {4) Pas de TR 3 10 ans car Ja collecte a désmareé en 2000,
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contrat de bail: vérifiez
bien chaque clause

par exemple, les travaux de mise en conformité.
Muis Ia liberté contractuelle fomt quasi-totale, e
comirat peut prévoir une auire répartition des char-
zes, explique Pavocat parisien André Jacquin. Par
corséquent, le rendement net d'umne boutique dépend
dela rédaction du bail. » Do 'intérét de lire atten-
tivement le contrat en cours avant d'acheter un
bien occupé, ne serait-ce que pour savoir si vous
pourrez ou nion échapper au plafonnement du
loyer (voir p. 43). Enfin, i les locaws font partie
d'une coproprietd, il est aussi utile de contacter
le syndic et de vous faire remettre les trois der-
niers proces-verbaux d'assemblée génémle pour
savoir sides travawe sont prévas dans limmeuble.
Quoique peu réglementsés, les baux commer-
ciaux n'en sont pas moins complexes. N'hésiter
pas 2 faire appel & un avocat ou  un notaire qui
en décryptera les clauses moyennant des hono-
raires allant de 1 i 2 mois de loyer.

De méme, en raison de certaines procédures
particuliéres, vous avez intérét a confier la
gestion de votre bien & un professionnel. Par
exemnple, saviez-vous que la révision de loyer
triennale doit &tre signifiée par huissier au
locataire ou qu'un congé ne peut étre envoyd
gue Ie lendemain de la date anniversaire du
bail # Un agent immobilier spécialisé peut se

charger de la gestion de votre bien pour des
honoraires s'élevant de 42 6 % des loyers.
b Evaluez la solvabilité de votre locataire.
Autre avantage d'investir dans des murs de bou-
tiques: les impayés ¥ sont beaucoup plus rares
que dans les locaux d"habitation. Votre locataire
est détenteur de ce que 'on appelle un «fonds
de commercey dont le
bail est un des ¢léments
constitutifs. §'l cesse de
payerson loyer, son fonds
Tisque de perdre une par-
tie de savaleur. « On nese
retrovve jamais avec de gros fmpayes. Le commergart
négocie genéralement un apurement de sa dette et
pate peu & pew, demi-loyer par demi-lovers, explique
un investisselr nstitutionnel. De plus, les délais
d'expulsion n'ont rien de comparables avee ceux
rencontrés dans le logement: quelques mois avec
1m bail commercial contre parfols plusieurs années
avec un bail d"habitation ! Pour minimiser les ris-
gues, vous pouvez toutefols vérifier [a solvabilité de
I'occupant en consultant ses derniersbilanseten
interrogeant le vendeur sur historique des paie-
ments. Mais, parfois, vous devrez vous contenter
d'évaluer sa fabilité d’aprés son activité. « Mieux
vaut priviléuier celles qui nécessitert um diplme : char-
cutier, coiffentr, pharmeacien. .. ¢'est un gage de compé-
terce ou de savoir-faire de la part de votre locataires,
consellle Pierre Wargnier. Les franchises (salons
de coiffure Jacques Dessanges, chocolatiers Jeff
de Brugges, par exernple) sont souvent un facteur
sécurisant. « En géneral, les franchiseurs choisissent
soigneusement levrs implantations et accompagrnertd
leurs franchisés. Parfois, ils les remplacent en cas de
depart», explique Pierre Wargnier. Attention, évitez
les commerces sur Ie déclin comme les laverics
et vidéo clubs, Cela éant, si 'emplacement a &€
hicn choisi, le départ du locataire ne devrait pas
étre préjudiciable, au contraire. «Dans la plupart
des cas, on peut facilement relover d de meilletres
conditions financigres», assure un propriftaire de
locaux commerciaw.

k= Pour les petits budgets, la pierre-papier.
Si l'investissernent en direct vous parait trop risgud
ou si vous n'avez pas le budget nécessaire pour
acguérir «votren boutique, vous pouvez acheter
des parts de 'une des 16 sociébés civiles de place-
ments immobiliers (SCPD qui investissent dans des
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murs demagasins (voir tableau p. 44).
Ces produits, aussi appelés «pierre-
papiers, présentent des rendements de
& et 8 % et le montant des parts oscille
pénéralemententre 300 ¢t 500 €, Cer-
tes, les pestionnaires imposent souvent
un montant minimal de souscription
mais celui-ci reste modeste: 1000 €
pour la SCPI Immorente, 2 500 € pour
Buroboutic ou 4000 € pour MNova-
pierre 1, par exemple. De plus, avecla
piciTe-papier, vous &tes déchargé des
soucis de gestion et vous bénéficiez
d'une mutualisation des risques de
loyers impayes et de vacance locative,
Cette mutualisation tient 4 la fois au
nombre de biens possédés par chaque
SCPI - le portefenille d'Immaorente
comprend, par exermple, 1500 boutiques —etila
diversité des investissernents. Quand les particuliers
se cantonnent aux boutiques de pied d'immeuble
des centres-villes, les pestionnaires de SCPI, eux,
investissent sur des marchés plus risques, dans des
locaux commerciaws 3 la périphérie des villes ou
dans des petits centres commerciaux. « Dans ces
zomes d'activites, les rendements atteignententre 7,5 ¢t
8 % voiredavantage, cortre 6 4 6,5 % en centre-ville»,
souligne Patrick Lenoel, administrateur directeur
general de Paref gestion. Avant devous décider, lisez
attentivernent le demier rapport annuel obligatoi-

Via une SCPI, le placement

est accessible avec 1000

capital}, vous devrez attendre de trouver un vendeur
disposé a céder ses parts au prix que vous souhaitez,
Cemarché secondaire est animé par les sociétés de
gestion qui confrontent & intervalles répulicrs les
ordres d'achat et de vente (en général 2 fois par
mois). 5'il s"agit d"une SCPI 4 capital variable, vous
pourtez souscrire des parts nouvelles émises par
la société. En principe, il est donc plus facile d’ac-
quérir des parts de SCPI 3 capital variable. Méme si
ces derniéres années, certains gestionnaires (Paref
Gestion et Sofidy, notamment)
ont volontairement restreint lenr
collecte d’argent faute de pouveir
investir dans de bonnes conditions.

rement publié par chaque SCPLL

Verifiez, notamment, lalistedes  Pyigr @1 savinls plus
actifs quelle posséde, lepoids | :
dechaque locatairect de chaque z dans iES murs de boutiques
local commerdial (onconsidére | = CB Richard Ellis, www.chre fr
qu'un méme occupant ne doit | = Cushman & Wakefield,

pas ssenter plusde 5 %des E www.cushmanwakefield fr
loyers etun méme bienplusde | : ;ﬂh?_lc“ s

5% de Ia valeur des actifs), 1o | gy roquet.com
diversité des localisationsetdes |~ Orpi, www.orpicom

secteurs d’actvite. Les SCPI

= Des parts difficiles
acheter. Les SCPI «murs de
boutiques» Hant trés convoi-
tées vous devrez parfois patien-
ter avant d'acquérir des parts,
il s'agit d'une SCPI 4 capital
fixe (sauf'si elle est en phase de
collects ou d"augmentation de
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= Site dinformation sor
les placements immobiliers,

immeobiliers, www.aspim.fr
i = IInstitut de 'épargne
| immobiliére et fonciére,
whwnadieif fr

vty T PRSPPI S — i

et T e PP e sdabel il b e

Avjourd’hui, la limitation de col-
lecte n'est plus a Pordre du jour et
certaines sociétés {Cifocoma 3 et
Ficoma, entre autres) procédent a
des augmentations de capital. De
son cilé, Ciloger vient de créer la
SCPI Actipierre Europe qui est appe-
lée 4 réaliser des investissements 3
dans I'ensemble de la zone euro. £

wonnw, plerrepapier.fr : et X 2
» Assodiation professionnelle Les premiers actifs viennent d'étre 8
des sociétés de placements acquis outre-Rhin, Un nouveau ®

s —
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marché en perspective: a I'échelle *

européenne, les murs de boutiques &
semblent, en effet, promis i un bel *
avenir. VALERIE VALIN-STEIN 5



