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Ensemble, dépasser la crise et 
inventer l’immobilier de demain

plus de transparence et d�une 

communication plus rØguliŁre. Ce 

travail de pØdagogie et d�informa-

tion, clØ de la con�ance des Øpar-

gnants  et  des  rØseaux ,  est 

concrŁtement engagØ par l�ASPIM.

Mettre le logement 

« au milieu du village »

Le logement, socle de notre acti-

vitØ, traverse une crise durable� 

Les fonds immobiliers doivent 

contribuer à orienter l�Øpargne 

des�Français vers le �nancement 

d�un logement abordable et de 

qualitØ. Cette rØflexion et des 

propositions concrŁtes sont dØsor-

mais portØes par la toute nouvelle 

« commission logement » de 

l�ASPIM, auprŁs du�gouvernement 

et des parlementaires.

Travailler sur des sujets 

structurants à long terme…

TrŁs tôt, l�ASPIM a plaidØ et agi pour 

la mise en place du label européen 

ELTIF qui permettrait à la qualitØ de 

la gestion française d�Œtre dØmon-

trØe et accessible aux investisseurs 

et Øpargnants europØens. Si les 

contraintes rØglementaires et fis-

cales sont encore nombreuses, 

le�chemin parcouru en 2024 est 

encourageant. Autre�sujet de satis-

faction, l�adoption de l’ordonnance 

« Industrie Verte ». Fruit d�une col-

laboration Øtroite entre les pouvoirs 

publics et les acteurs du marchØ, 

cette rØforme intŁgre plusieurs 

recommandations clØs du Livre 

Blanc de l�ASPIM � La modernisation 

des fonds d’investissement immo-

biliers non cotés. Une dØcision en 

ligne avec la volontØ de mettre en 

lumiŁre le rôle pivot de l�immobilier 

dans la transition ØnergØtique et la 

croissance durable, ainsi qu�avec les 

exigences de l’ESG � un sujet clØ 

pour l�ASPIM car porteur de valeur 

ajoutØe pour le parc immobilier, le 

patrimoine et l�environnement.

Et demain ? 

En 2025, l�ASPIM fŒte ses 50 ans. 

Une belle occasion pour penser 

collectivement notre avenir avec 

ambition et rØalisme. Plus que 

jamais, l�ASPIM va jouer collectif au 

plus prŁs de ses adhØrents, avec 

l�objectif rØaff irmØ de servir et 

d�anticiper les besoins immobiliers 

tant Øconomiques que sociØtaux.

É lu à la prØsidence de 

l�ASPIM en juin 2024, 

je�mesure la responsabi-

litØ qui m�est conf iØe 

dans un contexte marquØ par 

l�incertitude. Je souhaite porter la 

voix de l �ASPIM avec force, 

dØfendre ses intØrŒts, dØvelopper 

sa proactivitØ, le tout dans une 

logique collective et de cohØsion 

avec les acteurs du secteur.

Réussir, même en temps 

de crise…

En 2024, la crise immobiliŁre a eu 

pour consØquences une baisse des 

valeurs de l�ensemble des vØhicules 

et des diff icultØs en matiŁre de 

liquiditØs. Mais les sociØtØs de 

gestion ont bien rØagi avec une 

collecte globale positive, surtout 

portØe par les SCPI. Dans ce 

contexte, l�ASPIM a intensifiØ ses 

relations institutionnelles, grâce à 

des Øchanges constants avec l�AMF 

et l �ensemble des autoritØs 

publiques. Nous souhaitons main-

tenir l�intensitØ et la qualitØ de ces 

relations sur la durØe pour rØpondre 

aux attentes de nos adhØrents.

Aller toujours vers plus 

de transparence

MØthodes de valorisation, composi-

tion des portefeuilles, performance, 

rentabilitØ� En 2024, les�clients, le 

rØgulateur, les distributeurs ont tous 

exprimØ clairement leur souhait de 

Frédéric Bôl 
Président de l’ASPIM

“Je souhaite porter la voix de l’ASPIM avec 
force, défendre ses intérêts, développer sa 
proactivité, le tout dans une logique collective 
et de cohésion avec les acteurs du secteur.”
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Trois questions à
Véronique Donnadieu
Déléguée générale de l’ASPIM

Comment décririez-vous 

l’année 2024 ? 

Trois mots me viennent spontané-

ment à l’esprit : « Intensité » d�une 

crise qui dure, et qui a eu cette 

annØe encore des rØpercussions sur 

la collecte et les liquiditØs. Le rôle de 

l�ASPIM est central : Œtre le lieu 

d�Øchanges, de partage et de 

recherche de solutions pour nos 

adhØrents, mais aussi « la caisse de 

rØsonance » des positions spØci-

�ques du secteur auprŁs de l�Øcosys-

tŁme. « Interactions », car nous 

avons dØployØ un travail intense avec 

nos autoritØs de tutelles pour par-

tager nos prØoccupations, et trouver 

de maniŁre collaborative, les pistes 

les plus efficaces. Cela a permis à 

l�ASPIM de resserrer encore ses liens 

avec l�ensemble des dØcideurs insti-

tutionnels, tant au niveau national 

qu�europØen. Mais ces interactions 

ne se limitent pas aux sphŁres insti-

tutionnelles. Elles irriguent Øgale-

ment notre relation avec nos 

adhØrents, avec lesquels nous 

entretenons un dialogue rØgulier, 

fondØ sur l�Øcoute, la co-construction 

et la transparence. La richesse de 

l�ASPIM rØside prØcisØment dans la 

diversitØ de ses membres� : des 

sociØtØs de gestion aux pro�ls variØs 

et avec des stratØgies diffØrentes. 

Cette�pluralitØ constitue une vØri-

table force. Elle nourrit le dØbat, 

IMAGINONS L’AVENIR DE MANIÈRE COLLECTIVE !
Depuis sa création, l’ASPIM promeut le secteur de l’investissement immobilier non coté, 

son impact et son rôle structurant, essentiel au développement des territoires et de l’économie. 

Au fil des décennies, le secteur s’est adapté et a innové pour faire de l’investissement 

immobilier bien plus qu’un simple produit financier : un véritable levier d’impact, au service 

des grandes transitions économiques, sociétales et environnementales. En 2025, l’anniversaire 

de l’ASPIM est l’occasion de se rappeler les grands moments de ces cinq décennies, 

mais surtout de penser et d’imaginer l’avenir de manière collective !

Øclaire les enjeux de terrain et 

permet de porter une voix collective 

à la fois reprØsentative, crØdible et 

ambitieuse. Enf in, c�est au mot 

« Innovation » auquel je pense, car 

envisager une nouvelle façon de 

faire de l�immobilier est plus que 

jamais indispensable ! C�est ce que 

font nos adhØrents dans leur diver-

sitØ ; ils sont à l�Øcoute des nouveaux 

usages de la sociØtØ et dØveloppent 

des stratØgies plus flexibles, par 

exemple en transformant des 

bureaux en logements ou en ren-

dant les bâtiments plus durables, 

avec une prime verte à la revente.

Quels grands choix structu-

rants avez-vous faits au sein 

de l’ASPIM en 2024 ? 

Tout d�abord, la création d’une 

« commission logement » perma-

nente rØpond à un principe de rØa-

litØ�: proposer des solutions concrŁtes 

à une crise du logement profonde et 

durable. Autour de Marc PØtillot, 

Directeur GØnØral d�AmpŁre Gestion, 

les membres de la Commission 

rØ�Øchissent au sein de 4 groupes 

de travail : rØnovation ØnergØtique, 

support d�Øpargne, �scalitØ et trans-

formation de bureaux en logements. 

Des propositions opØrationnelles 

seront faites au gouvernement et 

aux parlementaires dŁs la f in du 

premier semestre 2025. Nous sou-

haitons valoriser la spécif icité 

française de la gestion d’actifs. 

L�ASPIM rØunit 145 membres aux 

tailles, histoires et stratØgies diverses, 

qui incarnent parfaitement la 

richesse et la diversitØ d�un secteur 

clØ dans le dØveloppement des ter-

ritoires et de l�Øconomie. Au�sein de 

l�ASPIM, renforcer les liens entre les 

diffØrents acteurs grâce à un travail 

de proximitØ (petits-dØjeuners men-

suels, prØsence au MIPIM ou à 

PATRIMONIA�) est une prioritØ.

Quelles sont les perspectives 

pour 2025 ?

CØlØbrer les 50 ans de l’ASPIM et se 

dire que si les crises ont toujours 

existØ, elles ont un dØbut et une �n� 

Notre secteur a su s�adapter, innover 

et s�imposer au c�ur des grandes 

transitions Øconomiques, sociØtales 

et environnementales. Au cours des 

15 derniŁres annØes, l�encours sous 

gestion a presque doublØ tous les 

5�ans, de 28 Mds � en 2009 à plus de 

313 Mds � 2023. Ce dØveloppement, 

l�ASPIM l�a soutenu et accompagnØ 

chaque jour et va continuer à le 

faire� en gardant ses fondamentaux 

et en se rØinventant. Nouvelle plate-

forme et identitØ de marque, nou-

veaux outils de communication, une 

Øquipe solide qui se renforce avec 

l�arrivØe de deux nouveaux collabo-

rateurs, etc. À 50 ans, l�ASPIM est plus 

que jamais agile, passionnØe et 

crØative !
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Présentation 
de l’ASPIM

L�Association française des SociØtØs de Placement Immobilier (ASPIM) reprØsente et dØfend les intØrŒts 

de ses adhØrents, les gestionnaires des fonds d�investissement alternatifs (FIA) en immobilier (SCPI, OPCI, 

et autres FIA « par objet »). CrØØe en 1975, l�ASPIM est une association à but non lucratif qui rØunit les acteurs 

du mØtier de la gestion des fonds immobiliers non cotØs. En France, au 31 dØcembre 2024, les FIA  

en immobilier reprØsentaient une capitalisation totale de 294 milliards � et 4 millions d�Øpargnants.

Le nombre total des membres de l�ASPIM s�ØlŁve à 145, dont 114 SociØtØs de Gestion de Portefeuille (SGP) 

agrØØes par l�AMF, �liales de groupes bancaires, d�assurance, de gestion immobiliŁre ØtrangŁre ou entre-

preneuriales, et 31 experts correspondants qui sont des professionnels de l�ØcosystŁme immobilier et 

�nancier (avocats, consultants, auditeurs et experts).

L’équipe de l’ASPIM

ANNE-LAURE BOUIN
Responsable réglementation 

finance durable

JULIEN MAUFFREY
Directeur des études

VÉRONIQUE DONNADIEU
Déléguée générale

CYRIL KARAM
Directeur des affaires
juridiques et fiscales

ALEXANDRA PICHOU
Responsable communication 

et relations adhérents

EVA STOJANOVIC
Office manager

114
sociétés 

de gestion 
membres

31
experts 

correspondants

5
commissions 
permanentes

17
groupes 
de travail

AUGUSTE KENDIR
Juriste gestion d’actifs 

immobiliers (arrivé en 2025)

CONSTANT IMBERT
Analyste junior fonds 

immobiliers (arrivé en 2025)
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La gouvernance

Les membres du conseil d’administration

FRÉDÉRIC BÔL JEAN-MAXIME JOUIS
BNP PARIBAS REIM

SÉVERINE FARJON
RAISE REIM

RAPHAËL BRAULT
AEW

JEAN-PHILIPPE 
MARTIN
FIDUCIAL GERANCE

PIERRE GIL
HSBC REIM

ANTOINE AUBRY
AMUNDI IMMOBILIER

GRÉGORY SOPPELSA
ATREAM

CHRISTIAN CUTAYA
ALLIANZ  
IMMOVALOR

JEAN-MAXIME JOUIS
BNP PARIBAS REIM

PATRICK DE LATAILLADE
Président d’honneur

ALAIN BROCHARD
Président d’honneur, 
distingué de la Légion d’honneur

Présidents d’honneur

MARC PETILLOT
AMPERE GESTION

LE PRÉSIDENT LA VICE-PRÉSIDENTE LE TRÉSORIER

SÉVERINE FARJON
RAISE REIM

FABRICE LOMBARDO
SWISS LIFE ASSET 
MANAGEMENT

ROMAIN WELSCH
THEOREIM

FAÏZ HEBBADJ
NORMA CAPITAL

MARC BERTRAND
PRAEMIA REIM

JEAN-MARC PETER
SOFIDY

PHILIPPE DEPOUX
LA FRANÇAISE REM

ANNE SCHWARTZ
PAREF GESTION

ÉRIC COSSERAT
PERIAL ASSET 
MANAGEMENT

FLORENCE  
DOURDET-FRANZONI
UNOFI-GESTION 
D’ACTIFS
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404
vØhicules

(« autres FIA », FIA étrangers,  
FPS et FCPI)

52
vØhicules

27
sociØtØs de gestion

21,4
Mds� d�actif net

294
Mds�

d’encours sous gestion 
au 31/12/2024

225
fonds

53
sociétés de gestion

88,6
Mds€ d’actif brut

23
fonds

15
sociétés de gestion

17,9
Mds€ d’actif brut

OPPCI

DONT SC EN UCAUTRES FONDS 
D’ INVESTISSEMENT

OPCISCPI

400
fonds

90
sociétés de gestion

107
Mds€ d’actif brut

80
Mds� d�actif brut
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Les sociétés civiles  
de placement immobilier (SCPI)

LES CRÉATIONS DE SCPI

La dynamique de création de SCPI 

s’est intensifiée en 2024 avec un 

nombre record de nouveaux 

acteurs et de nouveaux produits 

lancés sur le marché. Ainsi, 8 nou-

velles sociétés de gestion et 

19 nouveaux produits ont porté le 

nombre total d’acteurs à 53 et celui 

des véhicules à 225. Les politiques 

d’investissement adoptées par les 

nouvelles SCPI se déploient prin-

cipalement selon des stratégies 

opportunistes et diversifiées géo-

graphiquement. Quelques nou-

velles SCPI ciblent toutefois des 

zones d’investissement précises 

(États-Unis, Outre-mer, Europe) et 

une nouvelle SCPI suit une stra-

tégie dédiée aux infrastructures de 

santé.

UNE ANNÉE DE TRANSITION 

POUR LA COLLECTE

L’année 2024 s’est caractérisée par 

une transition notable sur le 

marché des SCPI, marquée par 

une correction des valorisations 

due à un environnement écono-

mique encore sous l’effet de la 

hausse des taux d’intérêt. La col-

lecte nette annuelle s’est établie à 

3,5 milliards d’euros (contre 5,7 mil-

liards d’euros en 2023). La collecte 

brute annuelle, quant à elle, s’élève 

à 4,7 milliards € (contre 7,7 mil-

liards d’euros en 2022), majoritai-

rement captée par les SCPI 

diversifiées (68 %), suivies des SCPI 

« bureaux » (14 %), « santé et édu-

cation » (7 %), « logistique et locaux 

d’activité » (5 %), « commerces » 

(3 %), « résidentiel » (2 %) et « hôtels, 

tourisme, loisirs » (1 %).

LES SIGNES D’UNE 

NORMALISATION 

DU MARCHÉ SECONDAIRE

Le volume des parts en attente a 

sensiblement diminué en f in 

d’année, reculant de 7 % au qua-

trième trimestre pour atteindre 

2,4 milliards d’euros, soit 2,7 % de 

la capitalisation totale des SCPI. 

Ce stock de parts en attente reste 

toutefois concentré sur un nombre 

limité de SCPI : ainsi, 16 SCPI, 

gérées par seulement 8 sociétés 

de gestion, regroupent à elles 

seules 80 % des parts en attente. 

Parmi ces 16 SCPI, 12 présentent 

une prédominance du secteur des 

bureaux, reflétant les difficultés 

spécifiques rencontrées depuis la 

remontée des taux d’intérêt. Enfin, 

avec 1,2 milliard d’euros de parts 

échangées en 2024, le marché 

secondaire est resté actif, confir-

mant ainsi une tendance à la 

normalisation des flux de rachats.

LES VALORISATIONS 

CONTINUENT DE S’ADAPTER

Dans un contexte de marché 

toujours marqué par la correction 

des valorisations due à la hausse 

des taux d’intérêt, les prix des parts 

des SCPI ont globalement diminué 

de 4,5 % en 2024. Les baisses les 

plus importantes concernent les 

SCPI « bureaux » (-7,1 %) et « santé 

et éducation » (-4,7 %), alors que les 

SCPI diversifiées et résidentielles 

aff ichent respectivement une 

légère progression de 0,1 % et 

0,5 %. D’autres segments tels que 

la logistique, les locaux d’activité 

et l’hôtellerie ont conservé des prix 

inchangés.

LA HAUSSE DES TAUX 

DE DISTRIBUTION 

BÉNÉFICIERA AUX 

NOUVEAUX INVESTISSEURS

Les premières baisses de prix 

observées en 2023 ont favorisé une 

progression du taux de distribu-

tion moyen du marché des SCPI, 

en hausse de 20 points de base, 

passant ainsi de 4,52 % en 2023 à 

4,72 % en 2024. Ce taux varie sen-

siblement selon les stratégies des 

SCPI, de 4 % pour les SCPI « santé 

et éducation » jusqu’à 5,8 % pour 

les SCPI diversifiées. Par ailleurs, 

l’année 2024 se caractérise par un 

écart croissant entre les SCPI les 

plus anciennes et celles récem-

ment créées, ces dernières profi-

tant plus rapidement de la hausse 

des taux de rendement observée 

sur les marchés immobiliers.
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Collecte nette des SCPI (2014-2024) en M€ 

Transactions sur le marché des parts de SCPI (2014-2024) en M€
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Parts en attente et rachats non exécutés à la �n du trimestre (2014-2024) 
en M€ et pourcentage de la capitalisation

Capitalisation des SCPI (2014-2024) en Mds €
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Les organismes de placement 
collectif immobilier « grand public »  (OPCI)

UNE PERFORMANCE GLOBALE 
EN BAISSE MODÉRÉE

Les OPCI grand public ont af�ché une performance 

moyenne globale du marché de -2,9 % en 2024. 

Ce�ralentissement de la baisse re�ète la poursuite des 

ajustements des valorisations immobilières, toujour s 

sous l’effet persistant de la hausse des taux d’int érêt, 

bien que dans une moindre mesure qu’en 2023 

(-7,6�%).

DES DEMANDES DE RACHAT MOINS FORTES

Les OPCI grand public ont connu une décollecte 

nette de 2 milliards d’euros en 2024, en nette amé -

lioration par rapport aux 3 milliards d’euros enregis -

trés en 2023. La décollecte nette s’est progressive ment 

réduite au cours de l’année 2024, passant de -553 m il-

lions d’euros au 1 er trimestre à -338 millions d’euros 

au 4 e trimestre, signe d’une normalisation progressive 

après la forte détérioration constatée �n 2023, où elle 

atteignait -1,3 milliard d’euros. Ce recul moins pr o-

noncé des sorties re�ète une gestion plus maîtrisée 

des demandes de rachats, rendue possible par la 

liquidité des actifs détenus et l’activation de méc a-

nismes de régulation tels que les gatings (plafonds 

de volume de rachats).

UN ACTIF NET TOUJOURS EN FORT RECUL

Au 31 décembre 2024, l’actif net des OPCI s’établis sait 

à�12,6 milliards d’euros, en baisse de 18 % par rapport 

à l’année précédente.

Actif net des OPCI grand public (2014-2024) en M€
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Collecte nette des OPCI grand public (2014-2024) en M€
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Les sociétés civiles distribuées en unités  
de�compte d’assurance-vie (SC en UC)

UNE DYNAMIQUE 
QUI�RALENTIT EN 2024

Après une période très dyna -

mique marquée par les créations 

de nombreux fonds, le secteur a 

vu une croissance plus modérée, 

avec seulement 2 nouveaux 

fonds lancés en 2024, portant 

ainsi le marché à 27 sociétés de 

gestion et 52 sociétés civiles.

DES PERFORMANCES 
CONTRASTÉES 
MAIS�GLOBALEMENT 
NÉGATIVES

Les sociétés civiles en unités de 

compte ont enregistré une per -

formance globale de -4,7 % en 

2024. Derrière ce résultat globa -

lement négatif se cache toutefois 

une réalité très contrastée : 58 % 

des sociétés civiles af�chent des 

performances positives, avec une 

progression moyenne de +2,8 %, 

alors que les 42 % restantes 

subissent une baisse moyenne de 

-8,3 %. Depuis �n 2022, les fonds 

ont progressivement intégré les 

corrections de valorisation liées à 

la hausse des taux d’intérêt, 

cumulant ainsi une baisse globale 

de 11,5 %.

POURSUITE 
DE�LA�DÉCOLLECTE

Les sociétés civiles enregistrent 

une décollecte nette de 929 mil -

lions d’euros en 2024, après une 

décollecte de 564 millions d’euros 

en 2023, con�rmant ainsi la ten -

dance initiée l’année précédente. 

Toutefois, la décollecte s’atténue 

progressivement en 2024, passant 

de -400 millions d’euros au 1 er tri -

mestre à -249,6 millions d’euros au 

4e trimestre, traduisant une amé -

lioration graduelle par rapport à la 

nette dégradation observée f in 

2023 (décollecte nette de -835 mil -

lions d’euros au 4 e trimestre 2023). 

Vingt-six sociétés civiles sur 52 

sont�en situation de décollecte sur 

l’année 2024.

UN ACTIF NET 
EN�BAISSE�MODÉRÉE

L’actif net des sociétés civiles 

s’établit à 21,4 milliards d’euros au 

31 décembre 2024, en recul de 9 % 

sur un an.

Source�: ASPIM

Actif net des SC supports en unités de compte (2018-2024) en Mds€
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Acquisitions en 2024 des FIA  
immobiliers grand public  (SCPI, OPCI GP, SC)

Sur l’année 2024, les acquisitions directes en immo-

bilier des SCPI, OPCI et sociétés civiles en unités  de 

compte (UC) atteignent 3,8 milliards d’euros, avec 

respectivement 3,5 milliards d’euros pour les SCPI,  

31 millions d’euros pour les OPCI et 280 millions 

d’euros pour les sociétés civiles.

Ces investissements se sont d’abord orientés vers 

l’étranger (52 %, principalement aux Pays-Bas, en 

Espagne et au Royaume-Uni), puis vers les régions 

(30�%) et l’Île-de-France (18 %).

En termes de typologies, les bureaux ont représenté 

31�% des acquisitions en valeur. Ils devancent les 

commerces (26 %), la logistique (13 %), la santé/éd u-

cation (11�%), le résidentiel (6 %) et l’hôtellerie , tourisme, 

loisirs (5�%).

Les cessions d’actifs immobiliers en 2024 s’élèvent à 

3 milliards d’euros, dont 1,8 milliard d’euros pour  les 

SCPI, 1,1 milliard d’euros pour les OPCI grand public, 

et 170 millions d’euros pour les sociétés civiles.

Près de la moitié (45 %) en valeur des actifs cédés en 

2024 concernent des bureaux.

Répartition géographique 
des�acquisitions en 2024

Répartition typologique 
des�acquisitions en 2024
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Souscriptions nettes des SC en UC (2018-2024) en M€
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Les organismes de placement 
professionnel�collectif en immobilier (OPPCI)
Après plus de dix ans de forte croissance, les OPCI  

professionnels ont amorcé une phase de stabilisatio n. 

L’actif brut, après avoir culminé à 114 milliards d ’euros 

en 2022, s’établit à 107 milliards d’euros �n 2024*. Le 

rythme de création ralentit également, passant de 

24 nouveaux fonds lancés en 2022, à 8 en 2023 et 6 

en 2024. Fin 2024, l’ASPIM recense 400 véhicules, 

gérés par 90 sociétés de gestion agréées. Les OPPCI 

représentent 36 % de l’encours total des FIA immo -

biliers gérés par les sociétés de gestion françaises.

Selon l’IEIF**, au 31 décembre 2023, les compagnies  

d’assurance représentaient 33 % en valeur de l’acti on -

nariat des OPCI professionnels, con�rmant le repli 

constaté depuis deux ans au pro�t des fonds de fond s 

dont la part atteignait 21 %. Les autres fonds d’inves -

tissement non cotés ont reculé à la 3 e position avec 

13 % de l’actionnariat en valeur, devant les fonds de 

pension souverains avec 8 %. Le patrimoine des 

OPPCI était composé à 42 % de bureaux, en recul de 

5 points par rapport à l’année 2022. Le secteur de la 

santé avait enregistré la plus forte progression, 

gagnant 6 points pour atteindre 12 %. Les commerces  

représentaient 15 %, une part stable, tout comme 

le�résidentiel (11 %). En revanche, la part des loc aux 

industriels avait diminué de 3 points, pour s’établ ir 

à�11 %.

* Sur la base des données AMF

** Synthèse annuelle 2023 des OPCI professionnels – décembre 2024

Répartition typologique 
des�OPPCI en 2023
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Répartition géographique 
des�OPPCI en 2023
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Actif brut des OPCI professionnels (2014-2024) en Mds€

0

20

40

60

80

100

120

89

7
11

23
29

33,4
43,5

56,7

67,7
74,2

83

202320122010 2018 20212016 20202011 20192009 20222013 2014 2015 2017

100
106

114
107110

Source : IEIF Source�: IEIF

2024

R
ap

po
rt

 d
’a

ct
iv

ité
 2

02
4

15

C
hi

ff
re

s 
cl

és
 d

u 
se

ct
eu

r



R
ap

po
rt

 d
’a

ct
iv

ité
 2

02
4

16



1
Agir pour soutenir 

le secteur
Le secteur des fonds immobiliers non cotés constitue un vrai un levier d’impact 

au service des territoires. Il est donc indispensable, encore plus en temps de crise, 
de défendre ses spécificités, de communiquer activement sur son rôle 

et de soutenir son développement. C’est pourquoi en 2024, l’ASPIM a poursuivi 
l’indispensable travail de modernisation du secteur et a déployé une action 

institutionnelle soutenue.
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Une avancée majeure pour le 

secteur des fonds d’investisse-

ment immobiliers

Adoptée dans le cadre de l’ar-

ticle 40 de la loi « Industrie Verte », 

l’ordonnance 2024-662 du 3 juillet 

2024, relative à la modernisation 

du régime des fonds d’investisse-

ment alternatifs, renforce la 

compétitivité des fonds d’inves-

tissement alternatifs français, et 

aligne leur cadre réglementaire 

sur la réglementation européenne 

ELTIF pour faciliter leur distribution 

transf rontalière auprès d’une 

clientèle de détail.

•  En ligne avec les recommanda-

tions de l’ASPIM… 

Élaborée grâce à une collabora-

tion étroite entre les pouvoirs 

publics et les associations de 

Place, cette réforme reprend de 

nombreuses propositions présen-

tées par l’ASPIM dans son Livre 

Blanc « La modernisation des 

fonds d’investissement immobi-

liers non cotés » publié en 2022.

•  À l’écoute des évolutions de la 

société et des nouveaux usages… 

Elle inclut des amendements 

issus de la loi PACTE, modifiant 

l’objet des SCPI et OPCI pour leur 

permettre de : 

-  s’adapter aux nouveaux besoins 

des locataires, notamment par 

la détention de meubles et 

d’équipements facilitant le 

développement d’activités de 

co-working et de co-living.

-  contribuer davantage à la tran-

sition écologique, en incluant la 

détention, la location et l’exploi-

tation de procédés de produc-

tion d’énergies renouvelables.

•  Dans une logique de simplifica-

tion du régime des fonds 

immobiliers, l’ordonnance pré-

voit des ajustements techniques 

pour plus de souplesse. Elle 

permet, par exemple, la possibi-

lité pour la SCPI d’émettre des 

catégories de part et la suppres-

sion du montant minium de la 

valeur nominale de la part, la 

distribution d’un acompte sur 

dividendes dès le premier 

exercice, et la suppression de 

l’interdiction pour les OPCI 

d’effectuer des souscriptions 

par compensation.

•  Les travaux se poursuivent dans 

le cadre du décret d’application 

de la loi « Industrie Verte ». 

L’ASPIM poursuit ses échanges 

avec la Direction générale du 

Trésor et l’AMF afin d’affiner et 

d’intégrer ses propositions dans 

le décret d’application à venir.

À l’heure où la façon de penser et 

« faire » de l’immobilier évolue, ces 

avancées doivent se poursuivre 

et être approfondies pour per-

mettre aux véhicules d’investisse-

m e n t  d ’a cco m p a g n e r  ce s 

mutations.

Adoption de l’ordonnance industrie verte : 
Feu vert pour la modernisation du secteur
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Gestion de la liquidité des SCPI
L’ASPIM plaide pour la coexistence de deux dispositifs 
complémentaires afin d’améliorer la liquidité des SCPI

Dans un contexte marqué par des tensions sur le marché des parts, les SCPI à capital variable 

disposent de plusieurs outils pour assurer la liquidité, pouvant aller jusqu’à la suspension de 

la variabilité du capital et la mise en place d’un mécanisme de confrontation des ordres sur 

le marché secondaire. L’ASPIM soutient cette possibilité de sortir par confrontation qui 

constituerait un outil de liquidité supplémentaire offert aux associés qui souhaiteraient 

vendre leurs parts de SCPI.

Vers une labélisation des SCPI dans le cadre 
de l’ELTIF 2.0 ?
Un travail collectif, des avancées structurantes

Cette année, l’ASPIM a collaboré avec l’AMF et la Direction générale du Trésor pour évaluer 

le potentiel de labélisation des SCPI et OPCI dans le cadre du règlement ELTIF, une régle-

mentation européenne relative à la distribution transfrontalière des fonds grand public.

L’objectif principal de ce travail est d’identifier les points de blocage subsistants et de les 

porter à l’attention du régulateur et de Bercy afin qu’ils soient pris en compte dans 

l’ordonnance de transposition de la loi Industrie Verte.

Ainsi, les SCPI avec fonds de remboursement pourront être considérés comme des fonds 

fermés, tout en appliquant les principes de gestion de la liquidité déf inis par les RTS  

(Regulatory Technical Standards) de l’ESMA.
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Adoption du PLU bioclimatique  
de la ville de Paris
Un dispositif toujours problématique 
pour les bailleurs

Faire de Paris « une ville neutre en carbone en 2050 », c’est l’objectif 

du PLU bioclimatique (PLUb) adopté par le Conseil de Paris le 

20 novembre 2024. Durant les 4 ans de révision du PLUb, l’ASPIM s’est 

fortement mobilisée sur 3 dispositifs majeurs pouvant impacter l’attrait 

économique de la ville et bouleverser les règles de l’urbanisme :

•  Le dispositif des emplacements réservés dont l’étendue était dis-

proportionnée par rapport aux capacités de préemption réelle de 

la ville ;

•  La servitude de mixité fonctionnelle, imposant les propriétaires à 

intégrer un quota de logements pour toute construction, restruc-

turation lourde ou changement de destination d’un actif tertiaire 

de plus de 5 000 m2 ;

•  La notion de « restructuration lourde » introduisant de nouvelles 

obligations dès lors que des travaux importants sont réalisés pouvant 

dissuader la rénovation énergétique, pourtant urgente pour 

atteindre les objectifs climatiques.

Grâce à la mobilisation des professionnels, des améliorations ont été 

actées comme :

•  Un « bonus de constructibilité » avec la réintroduction de la 

possibilité d’extension de la surface de plancher pour les activités 

économiques dans le secteur de développement de l’habitation, 

ou encore ;

•  Une clarification de la notion de restructuration lourde quant 

aux éléments du bâti devant être pris en compte pour le calcul du 

seuil de 15 % et à la nécessité de préciser que les opérations de 

rénovation énergétique sont exclues du champ d’application de la 

notion de restructuration lourde.

Mais le dispositif final du PLUb soulève toujours des questions et des 

difficultés opérationnelles pour les bailleurs de locaux tertiaires.
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Pour un logement 
abordable et de qualité
L’épargne des Français peut beaucoup !

Face à la pénurie structurelle des logements, l’ASPIM continue de faire de 

cette thématique une priorité stratégique. Présidée par Marc Pétillot, 

directeur général d’Ampère Gestion, la toute nouvelle commission loge-

ment de l’ASPIM travaille activement autour de 4 axes de réflexion pour 

présenter des propositions concrètes et réalistes au gouvernement et au 

parlement mi-2025 :

•  Comment accompagner la transition écologique du parc immobilier 

grâce à la rénovation énergétique ;

•  Comment positionner le logement comme un levier attractif pour  

l’investissement et être un vrai support d’épargne ;

•  Comment proposer un cadre fiscal incitatif et adapté ;

•  Comment répondre aux besoins de logements en optimisant l’existant 

et en transformant des bureaux en logements.©
iS

to
c

k

Consultation de la Commission 
européenne sur la régulation 
macroprudentielle
Reconnaître les spécificités des fonds 
immobiliers est indispensable

Dans le cadre de cette consultation, dont l’objectif est d’évaluer 

l’efficacité des politiques existantes tout en renforçant la stabilité 

financière, l’ASPIM a formulé des propositions visant à défendre 

un cadre réglementaire européen adapté aux spécificités de 

l’investissement immobilier, tout en garantissant un équilibre 

entre stabilité f inancière et compétitivité du secteur.  

En synthèse, l’ASPIM a formulé plusieurs messages : 

•  Le cadre réglementaire actuel est suff isant pour prévenir 

les risques systémiques liés au NBFI* réglementés ; 

•  Une régulation trop globale pourrait pénaliser la compétitivité 

des fonds immobiliers dans l’Union européenne ;

•  Préserver l’autonomie des gestionnaires dans la gestion de la 

liquidité est essentiel ;

•  Il faut encourager le partage de données anonymisées pour 

renforcer la transparence ;

•  Pour assurer une supervision efficace et harmonisée, une meil-

leure coordination entre autorités est nécessaire.

*Intermédiation financière non bancaire (NBFI)

L’intermédiation f inancière non bancaire désigne toutes les activités d’intermédiation 
financière réalisées en dehors du système bancaire traditionnel, c’est-à-dire par des institu-
tions financières qui ne sont pas des banques.
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