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PATRIMOINE // IMMOBILIER...

Investir dans les
maisons de retraite

Avec le vieillissement

de la population, il devient attrayant de miser

sur les murs des EMS? En Suisse ou en Allemagne,
des fonds spécialis¢s existent. Conseils.

’OR GRIS NE PERD RIEN de son
attrait. Comment s’y prendre
pour investir dans le secteur
des maisons de retraite? La
premiére possibilité est de faire
comme 'homme d’affaires Jirg Staubli
qui a investi, via la société Deutsche
Immoinvest, prés de Stuttgart, en achetant
pour quelques millions de francs les murs
d’'un de ces établissements. Deux élé-
ments sont a prendre en compte: 'empla-
cement et I'exploitant. Mieux vaut étre
dans une agglomération qu’'en rase cam-
pagne, et si possible dans le sud de ' Alle-
magne. Quant au locataire, sa qualit€ est
primordiale. Dans le cas de Jiirg Staubli,
il posséde comme locataire Dussmann
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Group, numéro 2 du secteur avec Kursana
(13 600 lits en 2007, répartis en 117 mai-
sons). Autant dire quil 'a aucun souci a se
faire. Le bail signé a une durée de 29 ans,
avec un loyer indexé au cott de la vie.
Le rendement de cet investissement serait
del'ordre de 6 a 7% net.

Autre possibilité: investir par le biais
d’'un fonds, comme I'un de

nous reversent un loyer», commente
Dominique Morisod, partenaire chez la
société genevoise. Cela génére environ

8% de rendement locatif, avec des baux
de 20 ans, renouvelables. Le fonds posséde
environ 1100 lits. Au final, les porteurs de
parts recoivent un dividende de 5 a 6%.

Le capital investi, au minimum 125 000
euros, est bloqué pendant cing ans.

Le marché allemand posséde I'avan-
tage d’offrir des prix immobiliers attrac-
tifs, jusqu’a dix fois inférieurs aux prix
pratiqués en Suisse. Ce qui n'empéche pas
de voir la valeur des maisons de retraite
progresser trois fois plus vite que le PIB
allemand. De plus, la majeure partie des
maisons de retraite n’appartient pas aux
gros opérateurs. Ceux-cine possédent
que des parts infimes. Ainsi, le leader
Pro Seniore détient 2,3% des parts de ce
marché, Kursana 1,6% et Curanum (le
3¢plus gros acteur) 1%. Les 25 plus impor-
tants exploitants gérent ensemble
145 725 lits, soit 16 % de la totalité des lits
en maison de retraite du pays.

Qu'en est-il en Suisse?

1l existe en Suisse un fonds immobilier,
Credit Suisse Real Estate Fund LivingPlus,
dont le portefeuille se compose a raison
de 7,4% de maisons de retraite et homes
meédicalisés, 12,4% de résidences pour
seniors et 69,25% dans des appartements
bénéficiant de «living services»: net-
toyage d’appartement, lavage de vitres,
blanchisserie, services vacances/
concierge, assistance en tout genre,
livraison a domicile d'un brunch du
dimanche a I'heure souhaitée, etc. Sur les
118 immeubles en portefeuille, des living
services ont été mis en place dans

75 d’entre eux. La performance nette

de ce fonds en francs s'est €levée a

5,57% I'an dernier. Lancé le 5 décembre
2007, ce fonds décline une performance
de 31% sur cing ans.

Cela étant, a en croire Dominique
Morisod, la rentabilité des opérateurs
baisserait face aux pressions administra-
tives et réglementaires toujours
plus €levées. Sil'on en croit les
statistiques fédérales, en 2010 on
recensait 1523 EMS, dont 601 étaient des
institutions privées non subventionnées

par les pouvoirs publics,

ceux que gere Threestones LANCE N [}ECEMBRE 467 des institutions privées
Capital (TSC German property subventionnées et 455 institu-
income fund). «Nous avons 2007, LE FONDS = tions publiques. Ils proposent
acheté les murs d'un certain IMMOBILIER DE CREDIT 90 116 places, soit11% de
nombre d'établissements SUISSE DECLINE plus quen 2000. Ce nombre
meédicalisés en Allemagne et UNE PERFORMANCE correspond a 67,8 places

en avons délégué la gestion a 0E 3-1 % SUR C|N 0 Aﬂsﬁ pour 1000 habitants de 65 ans

des exploitants spécialisés qui

etplus. B
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