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Un large choix de
programmes cen
cxploitation avec des
rendements
superieurs a 5 %.

20 ans d’experience et
d’accompagnement
sur le marché des
residences
senior/Ehpad.

Investissez ou
revendez votre bien
SENIOR-EHPAD avec
le leader du marche.

Au service des
particuliers et
conscillers en gestion
de patrimoine.

Des gestionnaires
compctents,
sc¢lectionnes avec le
plus grand soin.
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EHPAD INVEST : UNE
OPPORTUNITE A SAISIR.

Avec I'augmentation des taux dinteréts et la baisse des prix immobiliers,
linvestissement dans le logement locatif en Ehpad gagne en rentabilite ;

Pierre Errera, cofondateur d’Ehpad Invest invite & saisir les opportunites.

En quoi 'investissement en

Ehpad est-il sGr ?

Aprés le scandale Orpea, acteur de reférence des Ehpad en France, le
marche s’est tendu. Mais avec larrivée au capital de la Caisse des Dépébts, la
restructuration financiere d'Orpéa a rassure les investisseurs. La situation
s'est apaisee et l'investissement est de nouveau garanti et ethique. Avec la
hausse des taux d'intérét et la baisse des prix de I'immobilier, investir

aujourd’hui dans une chambre d’Ehpad est une réelle opportunité qui garantit

plus de 5 % de rentabilité annuelle et jusqu’'a 7 % par an.

Qui sont les investisseurs ?
30 % de nos investisseurs sont des actifs de 35 a 50 ans qui préparent leurs
retraites. Mais la majorité ont plus de 60 ans et investissent une partie d'un

héritage recu d'un parent afin de générer des compléments de revenus.

Que représente un tel investissement ?

La mise de départ demarre autour de 70 000 euros et peut monter jusqu'a
200 000 euros la chambre, en fonction des emplacements des Ehpad. Mais
la moyenne tourne autour de 100 000 euros la chambre. Souvent, nos
investisseurs investissent dans une & deux chambres. Depuis 20 ans, nous
commercidlisons pres de 200 chambres par an dans plus de 200
etablissements. Ce sont prés de 4 000 clients qui nous suivent, en France

principalement mais également dans les Dom-Tom.

Nous sommes partenaires
d’acteurs sérieux et
responsables qui ceuvrent au
quotidien pour le bien-étre
des patients en Ehpad. o

Pour l'achat d'une chambre a

-
ST
(I e |

(TS 1111

100 000 euros, I'investisseur
percevra environ 5 500 euros

par an revalorises, soit 5,5 %

nets d'impots.

Le directeur

info@ehpad-invest.fr
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PARUTIONS PRESSE

Avec de telles references dans la presse nationale,
il est certain quiinvestir en EHPAD/SENIOR avec
nous vous simplifiera la vie. Investir en
EHPAD/SENIOR est une chose qui peut devenir
compliguée avec de mauvais partenaires. Notre
societé vous garantit une parfaite transparence
dans son approche patrimoniale. Des biens de
qualite, rigoureusement sélectionnes avec des
emplacements de premier choix, c'est 'ADN de

notre sociéte.

En France, un Etablissement d'Hébergement pour PARUTION o
Personnes Agées Dépendantes est défini comme
un centre medical pour personnes Ggées. Ces
centres sont ouverts pour des personnes d'un dge
supérieur & 60 ans (sauf cas particuliers) ; les
journalistes couvrent nos actualites tres souvent ce

qui vient davantage consolider notre credibilite,

notre sérieux et notre leadership dans le domaine.

info@ehpad-invest.fr
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POURQUOI INVESTIR
EN EHPAD AUJOURDHUI ?

GRAPHIQUES ET EXPLICATIONS

Source Insee : Projections de la population
2007-2060

age

= —"'m'"‘H'} I +

500
en milliers

Projections des besoins de places en
Etablissement (hypothése 2 : demande accrue
d’hébergement en établissement pour les
personnes agées les plus dépendantes).

en milliers

650

600

550

500

450

400

2015 2025

I 1

Hypothese
haute

Hypothese de
bose

N
EHPADINVEST

Investir pour lavenir

Source Insee : Projections a I’horizon 2040 des
personnes agées dépendantes
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LA STRUCTURE DU MARCHE
Une demande exponentielle

La population frangaise continue de vielllir sous le
double effet de I'augmentation de I'espéerance de
vie et de 'avancée en Gge de la génération du
Papy Boom.

En 2060, la population frangaise sera d'environ
73,6 millions d’habitants avec les plus de 60 ans
chiffres autour de 23,6 millions de personnes,
soit 32 % de la population.

Les plus de 75 ans seront 11,9 millions de
personnes, soit 16,2 % de la population;
doublement de cette population entre 2007 et
20060. Les plus de 85 ans seront de 5,4 millions
de personnes, soit 7,3 % de la population,
quadruplement de cette population entre 2007 et
2060.

En liaison avec le vieillissement de la population,
la dépendance va connaitre une augmentation
substantielle comme l'attestent les projections de
I'TNSEE.

Une offre totalement réglementée par les
Pouvoirs Publics

L'offre de chambres en EHPAD reste trés en
deca des besoins observes du fait d'une
réeglementation stricte. Les Pouvoirs Publics ont
defini sur ce marche un numerus clausus et
Fouverture de tout nouvel établissement est
soumise da autorisation. Elles sont, pour 'heure,
delivrées de facon parcimonieuse, tendance gu'il
est peu probable de voir évoluer compte tenude

la situation des comptes publics.
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Etat des lieux des structures
d’hébergement et estimation des besoins
La France accuse un déeficit sévére entre
I'offre de logements disponibles et une
demande exponentielle, il est imperatif de
développer de nouvelles structures pour
espeérer equilibrer la situation.

Les perspectives les plus récentes font
apparaitre en moyenne des besoins de
creation d'environ 10 000 nouvelles places par

an pour les prochaines décennies.

Une lisibilité exceptionnelle

A la différence d'autres marchés dont
l'analyse repose sur des elements
conjoncturels, le secteur des EHPAD a pour
sous- jacents des donnees
démographigues dont l'inversion est
extrémement longue. L'effet de surprise
n'existe pas, puisque les effectifs de la
population dgée sont connus cinguante ans
¢ l'avance avec une precision tres
importante.

Cela confére a ce secteur une lisibilité hors
norme.

Les investisseurs financiers ont bien
compris cette exceptionnelle configuration
de marché. Le niveau de valorisation des
groupes d'exploitation d'Ehpad en est le

meilleur exemple.

info@ehpad-invest.fr
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LA RENTABILITE

Un niveau de rentabilité élevé

Face a une demande exponentielle et des
Pouvoeirs Publics ne pouvant assumer seuls cette
vaste téche que constitue la prise en charge de la
dependance, une offre privée s'est développee.
De nombreux investisseurs prives, notamment
des particuliers, ont bien compris lintérét de ce
secteur qui affiche des performances
particulierement intéressantes : Rentabilite nette
entre 5 % et 7 %.

Un risque totalement maitrisé

Les opérateurs présents sur ce marcheé sont des
societes importantes, quasi-institutionnelles,
cotees en bourse pour certaines dentre elles. Il
s'‘agit donc dintervenants expérimentés et
particulierement solvables, assurant une parfaite
sécurisationdes conditions d’'exploitation et in fine
de linvestissement.

Present depuis plus de 20 ans sur le marchée des
EHPAD, EHPAD INVEST affiche un taux de
sinistralité nul sur Ffensemble des EHPAD financeés
: O % de taux de sinistralite sur 150
etablissements finances et la confiance de plus

de 4000 investisseurs.

EHPAD : un ”investissement paradoxe”

Tout investissement est réqgi par une régle simple.
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La rémunération est fonction du niveau de risque
accepte par linvestisseur ; autrement dit, risque
gleve egal remunération elevee et risque faible
eqgal remunéeration faible. Par dilleurs, cette regle ne
s‘applique pas aux Ehpad qui combinent rentabilite
elevee et risque reduit a sa portion

incompressible.

Les causes de ce paradoxe ?

® Un differentiel de demande
Ce paradoxe s’explique d'abord par un differentiel
de demande. L'immobilier locatif classique
concentre I'essentiel de la demande et simpose
comme “Le produit immobilier grand public”,
faisant ainsi monter les prix et de facto chuter les
rentabilités qui dans leur version nette depassent
rarement 2,5 %.

® Un support spécifique
Par ailleurs, les EHPAD constituent des supports
specifiques, qui impliquent de la part des
exploitants une rentabilité superieure a celle
pratiguee en immobilier classique. Ces
etablissements répondent en effet & des normes
particulierement strictes en matiére de
construction, de gestion de 'ensemble des risques
(sanitaire, incendie etc.) et impliquent la présence

de nombreux services en raison de l'accueil d'une

population fragile.

Info@ehpad-invest.fr




¢
www.ehpad-invest.fr EHPADINVEST

Investir I."irJ.f.'.r' .'rl.'a".' ener

Méme si cette remargue reste incontestablement vraie, on
constate une democratisation du support, qui est de mieux
enmieux connu du grand public. Il y a environ 10 ans le
paradoxe était encore plus fort : des rentabilités nettes de
lordre de 7 % dans un contexte de parfaite maitrise du risque.
La meilleure connaissance du secteur a contribué a une
baisse des rentabilités, permettant un financement a des
niveaux plus raisonnables, une solvabilisation des exploitants
et in fine la sécurisation des investissements sur une trés

longue periode.

LE BAIL COMMERCIAL

Un cadre juridique assurant une parfaite lisibilité a
'opération

Un investissement en EHPAD est securiseé dans le cadre d'un
bail commercial, signe par l'investisseur et I'exploitant. Ce
document reprend les droits et obligations de chacun des
parties et assure ainsi la parfaite visibilite du projet.

Le bail fixe notamment : la durée de engagement
(engagement ferme d’'une durée de 11 ans ; le montant des
loyers verses a linvestisseur et leur périodicité de paiement. A
ce titre, le gestionnaire est juridiquement tenu & une obligation
de resultats en matiére de paiement des loyers ; le

meécanisme dindexation des loyers (répartition des charges).

Des charges d’entretien et de travaux entiérement
supportées par I'exploitant

Dans les baux négociés par EHPAD INVEST, la totalite des
charges d’entretien et de travaux est supportée par les
exploitants & la demande de ces derniers. Linvestisseur
devant acquitter uniguement la taxe fonciere.

En depit du poids financier que cela represente dans les
comptes d'exploitation, il Sagit pour les exploitants de la seule
solution pour avoir la réactivité nécessaire au parfait entretien

de leurs établissements.

info@ehpad-invest.fr
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En agissant ainsi, ils s'évitent toute discussion avec les
investisseurs et ont ainsi toute latitude sur I'entretien de
leur parc. En effet, il S'agit d'un secteur particulierement
encadre sur lequel le preneur ne peut se permettre de

voir son outil de travail se degrader.

La qualité de la signature et la cohérence de
I’équation économique.

Pour gu’un bail commercial puisse jouer son réle. Il doit
impérativement étre signe par un exploitant affichant

d la fois solvabilité et savoir-faire. Il doit par ailleurs
prevoir un niveau de loyer cohérent.

En effet un cadre juridique aussi contraignant soit-il ne
péserd pas lourd si aucune logique économigue ne
sous-tend le montage.

EHPAD INVEST leader frangais de 'immobilier en
Ehpad et fort de 20 années d’'expérience, a conclu des
partenariats avec les leaders du secteur, garantissant

ainsi lo parfaite sécurisation des opérations financées.

LA FISCALITE

L'avantage fiscal ne doit en aucun cas étre la
motivation premiere de linvestisseur, néanmoins, il
convient de rappeler que ce support permet de
beneficier d'avantages substantiels : Statut LMNP

classigue et Micro BIC.

-
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QUEL EST LE
PROFIL
INVESTISSEUR POUR
UN EHPAD ?

”Un investissement de bon pére de famille”
1l s'agit de ce que I'on pourrait appeler “un
investissement de bon pére de famille®. Ce
support offre a la fois une forte rentabilité et
une sécurité importante liée & un marche
extrémement lisible a long terme et a des
exploitants quasi institutionnels. A ce titre, il
est susceptible de répondre aux attentes de
80 a 90 % des investisseurs si fon en croit la

presse et les Professionnels du patrimoine.

Un support non spéculatif

Ce type de support est cependant, &
deconseiller aux investisseurs ayant une
approche speculative et recherchant un
produit avec de fortes potentialités de plus-
values. A contrario, les risques de moins-
values sont eux aussi réduits. L'experience
acquise depuis 15 ans montre que la valeur En tant que p|ate—fo rme

du support peut osciller entre +20 % et -10 % immobi|i‘ere, || ne nous

par rapport au prix d’achat initial. En fait, les appartient pGS de dé,ljm”,

EHPAD vendues par des intermédiaires trop preolsement cette Clble’

gourmands en frais. Il faut faire attention a ce neanmaoins, Nous POUVonS

point. Un rendement inférieur & 5 % brut doit dégager d €g randes

étre evite. tendances et dresser un
profi| type de l'investisseur

en EHPAD.

moins-values viennent surtout de chambres

Un investissement citoyen

Enfin pour certains, choisir comme support
immobilier une residence medicalisée peut
aussi apporter une dimension citoyenne d

l'investissement.

¢
EHPADINVEST

Investir pour lavenir




www.ehpad-invest.fr

QUELS SONT LES
SCHEMAS FISCAUX
DISPONIBLES ?

L’investissement sous statut LMNP 3 B3 s, —~—

classique (voir LMP) i e T

Il ne permettra pas @ l'acquéreur de
defiscaliser directement mais concernera % : AL

des investisseurs soucieux de se constituer

@ terme un revenu locatif net dimpét. Yt SR ey d/\ 3

La comptabilité propre @ ce statut permet de ( i ¢
neutraliser tout ou partie de la fiscalité sur
les revenus locatifs pendant une période

conséquente (5 & 10 ans suivant les

montages) apres le remboursement du
crédit (ou apres la date de linvestissement
pour un paiement comptant), faisant de
cette alternative, une excellente opportunite
pour se constituer une rente nette d'imp6t
sur une période significative.

Au-dela de 23 000 euros TTC de loyers par

an, il est possible sous certaines conditions

d'aller vers le statut LMP (Loueur Meublé Ce SU p port O-F-Fref
Professionnel). 1l permet des reductions : - 7
roressionnel. ipermet & | auvjourd’hui 2 schémas
d'impdt, une exoneration d’IFI et de droits
’n - -
de succession. Parlez-en a votre conseiller d [nveShssement pOSSlbleS
EHPAD INVEST.

L’investissement en Micro BIC

Pour des loyers inférieurs a 5000 euros par
an, nous preconisons cette formule. 1l faut
simplement déclarer 50 % des revenus
annuels. Par contre aucune deduction des

frais réels possible (taxe fonciére etc.)

¢
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COMMENT EXPLIQUER LL
NIVEAU DES PRIX ?

Pourquoi les prix sont-ils sensiblement plus élevés que ceux de
Pimmobilier traditionnel ?

Trols paramétres contribuent a obtenir un prix au métre carré qui
peut sembler éleve :

Des petites surfaces

Les chambres ont une surface moyenne de 20 m2 soit I'equivalent
d'un studio dans une residence pour etudiants. Plus un logement est
petit, plus son prix au m2 est eleve car les charges fixes liees a
chague logement sont réparties sur moins de m2 (murs séparateurs
entre logements, salle de bains, porte d’entrée). On remargue ainsi
gue le prix de vente d'un studio est generalement 30 % & 40 % plus
cher au m2 que celui d'un T3.

Des normes de construction strictes

Les normes de construction sont beaucoup plus séveres que pour
du logement basigue (protection incendie, largeur des couloirs
communs, ascenseurs specifiques, etc.) et les équipements des
logements différents (appel malade, salle de bains aux normes
handicapees.).

50 % de parties services

LLa surface des logements représente environ 50 % de la surface
totale d'un EHPAD contre environ 90 % dans unerésidence classique.
L'importance des parties communes contribuent donc &
sensiblement augmenter le colt de revient d'une telle opéeration.
Dans le cas de nos montages, une partie de ces surfaces (zones
d'exploitation : cuisine, salle & manger, etc.) peut étre acquise par

F'exploitant, ce qui nous permet alors de maitriser notre prix de vente.

Pourquoi les prix des EHPAD ont-ils tendance & augmenter au fil
des années ?

Evolution du prix des fonciers et des coits de construction

Si les EHPAD constituent indéniablement des supports immobiliers
particuliers en raison de leur destination, ils n’en restent pas moins
soumis, comme l'immobilier classique, aux évolutions des tarifs des

fonciers et des colts de la construction.




L’EMPLACEMENT DE LA
RESIDENCE EST-IL UN
PARAMETRE IMPORTANT
DANS LE CHOIX D’UN
EHPAD ?

A titre d’'exemple, les EHPAD situés en milieu
rural peuvent parfois paradoxalement fournir les
modeles les plus rentables pour les exploitants.
Les fonciers y sont moins chers et la
concurrence peu presente. L'absence
d'établissements spécialisés dans un vaste
perimetre attire une clientéle parfois fort eloignée
(phénomene de concentration de la demande
sur une localisation geographique préecise).
Dans ce type de configuration, il convient
neanmoins de bien valider les niveaux de loyers
verses par 'exploitant car la tarification publique
de ces etablissements est logiguement moins

élevée que dans les grands centres urbains.

L'emplacement stricto sensu a donc moins
dimportance que la réalite de I'offre locale. Ce
point fera partie des premiers critéres analysés
par le gestionnaire et conditionnera la faisabilité
du projet. La vadlidation d'un emplacement par un
gestionnaire de renom ainsi que I'obtention d'une
autorisation d'exploitation sont gages de
sécurisation de linvestissement.

Le choix d'un emplacement urbain n'est bien
évidemment pas un obstacle mais il
conditionnera un prix au m2 supérieur. Il est par
ailleurs souvent présenté comme un avantage
dans 'hypothése d'une defaillance du
gestionnaire ou d'un changement d'affectation du
bien (transformation en immobilier residentiel
classigue). Méme si cet argument est
incontestable, il convient de rappeler gu'il s'agit
d’'une hypothése fort peu probable compte tenu
de la lisibilite du marche en guestion et de la
gualité des gestionnaires réferences par EHPAD
INVEST.
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Un EHPAD s'adresse a
une population
dépendante, ne
disposant pas de la
possibilité de profiter
d’'un environnement
élargi. L'emplacement de
ces résidences ne
répond, a ce titre, pas
aux critéres couramment
admis en matiere
d'immobilier c|assique.




Qui supporte la charge du
mobilier ?

La charge du mobilier est
supportée par linvestisseur qui
achéte, dans le cadre du
dispositif du statut LMNP, un bien
meublé, il doit donc étre
propriétaire des meubles.

Quelle est la fréquence de
renouvellement du mobilier ?
Le renouvellement intervient
généralement & partir de la
10&me année ou lors du
renouvellement du bail. Il est & la
charge de linvestisseur pour les
raisons évoquées ci-dessus.

Deux possibilites existent dans les montages de

nos réféerencements en EHPAD concernant le

troitement des parties services : L s l \ \ [i. Sll SS [L L R IL Sl
IL PROPRIETAIRE DES
“‘PARTIES SERVICES” ?

® Soit ces parties services sont directement
vendues aux investisseurs sous forme de

milliémes de copropriéte.

ET LA QUESTION DU

par une autre entité (IF'exploitant par MOBILIER

e Soit ces parties services sont conservées

exemple). En effet, dans certaines
situations, le gestionnaire souhaite les
conserver pour des raisons liees a son EHPADINVEST
mode d'exploitation (politigue d'entretien, Investir pour lavenir
traitement comptable, anticipation des
évolutions des normes). Dans ce cas
precis, une clause de retour a la
copropriete de ces parties services est

intégrée dans le réglement de copropriéte.

info@ehpad-invest.fr
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Q LT E S T I (_) N S En effet, il convient de rappeler qu'il s'agit de sociéetés
R E L _\ rl”l \ b S \ L[ importantes, quasi-institutionnelles pour certaines,

B \ l L C () I\l Rl E l-) C l X L affichant des valorisations importantes. La perte

& ST LVLLY NGO d’'une partie de leurs immeubles au terme du bail
pouvant ainsi se reveler particulierement
dommageables pour elles.

Neanmoins le droit frangais prevoit guau-dela de 12
ans, un bail commercial devient un droit immobilier,
imposant un enregistrement au conservatoire des
hypothéeqgues et le versement de taxes de la part de
l'exploitant et de linvestisseur sur lintégralité des
loyers.

Pour eviter cela, il est donc prevu des baux inferieurs

¢ 12 ans.

LA REPARTITION DES CHARGES

Qui prend en charge les travaux prévus a l'article
606 du Code Civil ainsi que les mises aux normes ?
Dans tous les EHPAD finances par lintermediaire
d’EHPAD INVEST le gestionnaire s'engage @ supporter
seul toutes les charges liees aux gros travaux (article
606 du Code Civil) et aux remises aux normes.
Comment expliquer cette répartition des charges ?
Cette repartition des charges est operee a la demande
LA DUR l";- E DU BAIL des exploitants car elle leur permet d’'avoir toute
latitude sur le parfait entretien de leurs établissements.
Pourquoi des baux inférieurs & 12 ans ? Un financement par les investisseurs obligerait le
gestionnaire a réeunir une Assemblée Geénérale et a
obtenir un accord prealdble de ces derniers. Dans les

La durée des baux s'explique par une
opérations financées par le biais dEHPAD INVEST, le

particularité de la législation frangaise et : : o : .
gestionnaire est donc seul decisionnaire, ce gui Iui

ne reflete en aucun cas la volonté des o o
permet d'eviter toute situation de blocage et de

roupes d'exploitation. Ces derniers
aroup P maintenir 'outil de travail en parfait etat.

souhaiteraient inscrire leur action dans un

temps plus long.

pad-invest.fr
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L’ INDEXATION DES LOYERS

Comment expliquer la mise en place de
mécanismes de régulation de I'indexation des

loyers ?

Plusieurs configurations peuvent étre identifiees
a savoir : Findexation fixe et F'ndexation variable
plafonneée.

La France fait face en matiére d'indexation &
une veritable jungle. La pluralité des indices et
leur absence de cohérence ont conduit au
cours des annees passées a des situations
intenables avec des niveaux dindexation
pouvant atteindre 7 voire 8 % par an, pouvant
poser d terme le probléme de la soutenabilité de
I'exploitation.

Les mecanismes dindexation fixe ou
d'indexation plafonnée constituent des
reponses A ces derives et apportent une

indispensable visibilite & I'exploitant.

Une indexation pour assurer la soutenabilité
de I'exploitation.

[l est aisement compréhensible de Ia part d'un
investisseur de souhaiter une indexation
maximale et non plafonnee. Néanmoins au
moment du montage produit, des arbitrages
doivent étre réalises. EHPAD INVEST intervient,
a ce titre, comme un veritable garant des
intéréts a long terme de linvestisseur.

Notre preoccupation : trouver I'equilibre
financier permettant a I'exploitant d'exercer ses
fonctions dans les meilleures conditions tout en

versant le loyer maximal a linvestisseur.




Les exploitants doivent en effet dans leur activité faire face certaines contraintes :

Un prix de journée réglementé

Les groupes d'exploitation n‘ont pas toute latitude pour augmenter le niveau de leur prix de journée, ce
dernier faisant I'objet d'une réglementation stricte de la part des Pouvoirs Publics. (Augmentation annuelle
autorisee du prix des prestations d’hebergement des personnes Ggées publiees par le ministére de
Economie et des Finances). Il ne leur est donc pas possible de repercuter librement une potentielle
augmentation de la charge liee aux loyers sur les résidents. Pour éviter les phénomenes deffets ciseaux, ils
ont donc besoin d’'une visibilité sur le niveau des loyers gqu'ils auront @ verser aux investisseurs.

Des charges d’entretien et de mises aux normes

Par ailleurs, il convient de rappeler que sur tous les EHPAD financeés par le biais d'EHPAD INVEST, il est
prévu une exoneération compléte de charges pour linvestisseur (ce dernier payant la seule taxe fonciere).
’exploitant supporte donc seul 'ensemble des frais financiers lies a I'entretien de la residence et aux
mises aux normes. Il accepte ainsi un alea fort. La contrepartie pour linvestisseur etant de lui conceder

une visibilite sur le niveau des loyers grace & des systémes d'indexation fixe ou de plafonnement.

Que penser des mécanismes d’indexation fixe ou d’indexation plafonnée dans I’hypothése d’une
reprise de linflation ?

A titre introductif, il est important de rappeler gue l'immaobilier, d la différence des supports financiers,
permet de neutraliser partiellement l'effet de linflation grace aux mecanismes d'indexation des loyers.
Cependant certains professionnels du patrimoine semblent s'inquiéter de la présence de mécanismes

d'indexation fixe ou plafonnée dans I'hypothése d'une reprise de linflation.

Un exploitant peut-il ne pas renouveler le bail ? LE RENOUVELLEMENT
Un EHPAD comprend en moyenne 80 residents, presents 365 DU BAIL
jours par an. L'exploitant est donc dans l'obligation “technique”®

de renouveler le bail, ¢ defaut il devrait liberer les lieux et reloger

l'ensemble des residents a proximité. Une rupture du bail

reviendrait pour un exploitant a se priver de son outil de travail.

Rappelons a ce stade gue les societes d’exploitation présentes

sur ce marche sont des sociétés importantes, quasi-

institutionnelles pour certaines et dont 'outil de travail est tres

fortement valorise.

Compte tenu des systémes d'évaluation et d'autorisation en

vigueur sur ce marché, I'exploitant est tenu a un parfait entretien

de son établissement. Il réinvestit donc requlierement dans son

outil de travail. Dans cette optique, il serait donc peu efficient

pour lui de quitter les lieux.
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L’exploitant peut-il unilatéralement baisser le niveau des loyers ?

L’exploitant pourrait essayer de renégocier le loyer ¢ la baisse. En cas de désaccord entre le preneur et
les bailleurs, le montant du loyer serait déterminé par le president du Tribunal de Grande Instance avec
pour base une comparaison avec les loyers de marche. Nous sommes donc trés attentifs lors des
montages d'opérations a ce que les loyers en valeur absolue soient dans la fourchette basse des loyers
de marché.

Ainsi, en cas de désaccord lors du renouvellement, nos clients sont protéges. Cela n'est pas le cas sur les

etablissements ou la rentabilité est obtenue gréce a un loyer trés éleve.

L’expérience de EHPAD INVEST en matiére de renouvellement de baux

Present depuis plus de 20 ans sur le marché des EHPAD, EHPAD INVEST dispose désormais d'une
experience sur le renouvellement des baux. Une conclusion s'impose, il s‘agit d'un non-évenement pour
les investisseurs, les exploitants continuant & servir des loyers et a respecter tous les engagements pris

dans le bail initial.

Nos equipes sont surprises de constater qu'il s'agit d'un sujet d'inquietude particulierement important pour
certains investisseurs et Professionnels du Patrimoine. Les arguments pour rassurer les investisseurs
potentiels sont nombreux :

® Un marcheé d'experts...
Il convient de préciser que le secteur des EHPAD est particulierement technique, la prise en charge de Ia
dependance est une affaire de specidlistes, qui interviennent la sur leur cceur de metier. Pas d'acteurs
génerdlistes sur ce segment de marché, ces derniers ne parvenant pas & obtenir les autorisations
necessaires a l'ouverture d'etablissements.

® (Quasi institutionnels...
Les exploitants dEHPAD sont par ailleurs des sociétés importantes, quasi-institutionnelles, pour certaines
cotéees en bourse et affichant des valorisations particulierement importantes. Leurs comptes sont
dailleurs, pour la plupart, disponibles & la consultation pour ceux qui le souhaitent.

® Qui souhditent garantir la pérennité de leur outil de travail ...
Leur intérét est simple : voir les baux renouvelés car si tel n'était pas le cas, ils se verraient prives d'une
partie de leur outil de travail.

® [t faire fonctionner efficacement un centre de profits.
EHPAD INVEST veille tout particulierement & la définition d'un juste niveau de loyer (loyer assurant
I'équilibre entre intérét de linvestisseur et profitabilité de 'exploitation). Il s'‘agit in fine de la mellleure
garantie pour linvestisseur de voir le bail renouvelé. Un exploitant n‘ayant aucun intérét a se priver d'un

centre de profits performant.

info@ehpad-invest.fr
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L’investisseur peut-il sortir a la fin du bail ?
Cette guestion en appelle une autre : pourguoi un
investisseur souhaiterait-il sortir ? Pour envisager

une occupation personnelle ou celle d'un proche.

Ce type de strategie n'‘est pas possible dans le

cadre des opérations proposees par EHPAD
INVEST. Elle n'est d'ailleurs en aucun cas
souhaitable. L'investisseur ny a d'ailleurs aucun
intérét, il perdrait la source de revenus liee ¢ son
acquisition et devrait verser des indemnites
d'eviction a 'exploitant, dont le montant pourrait
etre tres éleve. La problematique de
hebergement personnel ou d'un proche doit étre
traitée de facon totalement distincte de celle de

I'investissement.

QUELLES SOLUTIONS DANS
L’HYPOTHESE D’UN
DEFAUT DU
GESTIONNAIRE ?

Compte tenu de la structure du marche, de la
nature des intervenants en presence, de
lexpertise ’EHPAD INVEST sur cemarche, de
la régulation mise en place par les Pouvoirs
Publics, une telle hypothése est peu probable.
Néanmoins, si une telle situation se produisait,
EHPAD INVEST serait en mesure de proposer

des solutions aux investisseurs.

La stratégie d'EHPAD INVEST vise en effet a
obtenir de bonnes rentabilités grdce a des
prix de vente au m2 raisonnables qui
permettent des loyers dans la fourchette
basse du marche. Nos residences seraient
donc particulierement attractives pour les
repreneurs éventuels. Depuis 2003, EHPAD
INVEST @, & ce titre, mis en place des
partenariats avec les exploitants les plus
importants du secteur, ce gqui nous permet

d'aborder sereinement toutes les hypotheses.
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LA QUESTION DE
LA SOLVABILITE
DU PUBLIC CIBLE

Le colt important d’un hébergement en EHPAD n’est-il pas un frein & terme
au bon remplissage des établissements ?

A titre liminaire, il convient de préciser que les EHPAD prives s‘adressent aux
retraités les plus favorises. Des structures publiques etant & la disposition des

populations les moins solvables.

® Estimation du differentiel retraite / colt lie a 'hébergement.
Il s'agit d'une question qui revient depuis 20 ans et qui s'explique par le
différentiel entre le niveau des retraites et celui des colts d’hébergement.
L'exemple qui suit a vocation d estimer l'effort financier pour le résident.
Sejour moyen : environ 24
Mois Retraite moyenne : 1200 €/ mois
Exemple de colt Hébergement : 2 700 €/ mois (sur la base d’'un colt de journée
de 90€ - moyenne haute) Différentiel : 1500 €/ mois
Différentiel annuel : 18 000 €
Differentiel total 36 000 € pour un séjour de 24 mois

® | ‘épargne de precaution
LLes personnes dgees concernees par les EHPAD prives, a savoir les retraités les plus aises, ont le plus
souvent constitué, aufil de leur existence, une épargne de préecaution suffisante pour faire face a ce
differentiel.
Il convient sur ce point de noter que les séniors actuels (personnes actuellement égées de 65 ans et plus)
affichent des niveaux de retraites sans préceédent, ce qui permet dentrevoir des perspectives optimistes
sur le terrain de la solvabilité des futurs residents.

® 70 % des plus de 65 ans sont proprietaires de leur residence principale.
Le public concerné par les EHPAD privés est pour I'essentiel propriétaire de sa résidence principale.
1l faut noter par ailleurs que 'EHPAD est bien souvent le dernier logement du locataire et gu'il constitue sa
residence principale. Les résidents peuvent donc louer le logement qu'ils occupaient avant leur admission
et se généerer ainsi une source complementaire de revenus. Ils ont également, g'ils le souhaitent, la
possibilité de le vendre, réalisant & la fois une économie de charges et leur permettant de récupérer un
capital. Compte tenu de la valorisation actuelle des actifs immobiliers, cette derniere hypothése peut

constituer une solution importante pour les residents.
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® | es aides publiques
Par ailleurs chague résident peut selon sa

situation bénéficier d’'un certain nombre

d'aides complémentaires (APA : Allocation

& Vel

Personnalisee d’Autonomie, APL : Aide ' " A
Personnalisée au Logement). . :

L’Allocation personnalisée pour I'autonomie

(APA) constitue la principale aide pour les

personnes dependantes : cette prestation

universelle s‘adresse aux personnes dgéees

de 60 ans ou plus, résidant a domicile ou en

établissement etconfrontées a une perte

d'autonomie. Cette prestation n'est pas

soumise ¢ conditions de ressources, mais

son montant varie selon les revenus des % |

bénéficiaires. . Bt K

Montant maximum du plan d’aide d'un

bénéficiaire : Les GIR (Groupes Iso o S
Ressources) permettent de définir le niveau EXISTE ul [L:“DLUS' . -
de dépendance (le GIR 1 étant le niveau de PROBLEMATIQUES DL

dépendance le plus élevé). REMPLISSAGE DE CERTAINS
EHPAD PRIVES ?

018

La moyenne nationale de remplissage des
EHPAD est de 95 %.
1720 € [GEVAS 998 € On peut donc dire qu’il n'existe pas de

problématique en ce sens. Au contraire, la France

el au ler avril 2(

|

doit toujours faire face d une pénurie de
chambres sur le territoire national. On estime les

¢ Les solidarités intergénérationnelles besoins annuels de créations & 10 000 nouvelles

Si les aidants familioux sont de moins en places.

moins nombreux en ligison avec les evolutions , . . . . .
Neéanmoins, il peut exister au niveau micro-local

des modes de vies, on constate gu'ilexiste : : ;
des situations de concurrence. Il convient de ne

toujours de puissants mécanismes de _ o

. . pas oublier que ces EHPAD s’intégrent sur le
solidarité intergéenerationnelle pour le

- secteur marchand. Il appartient donc au
financement des séjours en EHPAD.

gestionnaire d’adapter son offre aux spécificités

locales.
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LA QUESTION DE LA

REVENTE

Une source d’inquiétude injustifiée
Depuis 20 ans, la question de la revente des
EHPAD revient de fagon recurrente. Elle semble
étre une veritable source de préoccupations pour
certains Professionnels du patrimoine. Ces
derniers sont certes seduits par les perspectives
du marché de la dépendance mais peuvent
considerer le support comme inapte a la revente.
Cette inquiétude est surprenante pour les equipes
d’EHPAD INVEST en charge de ces questions,
puisgu’il s’agit au contraire d'un actif trés
facllement revendable.
Avant toute chose, il convient de se poser une
guestion simple :pourquoi un EHPAD serait-il
difficile a revendre alors gu'il interesse des
investisseurs aujourd’hui ?
® Parce que le produit aura change ? Il n'y a
aucune raison de le penser ;
® Parce que la demande démographique ne
sera plus Ia ? Toutes les projections de
'INSEE conduisent & réepondre par la
néqative ;
® Parce que le cadre fiscal aura change ?
Réponse 1a encore négative puisque le LMNP
est le seul cadre fiscal transmissible. Le
nouvel acguéreur pouvant en beéneficier a son

tour.

=

Néanmoins une revente dEHPAD ne doit pas étre
apprehendee avec les codes de Fimmobilier
résidentiel. C’est probablement cette confusion
qui est & l'origine de linquiétude de certains

professionnels.

Une revente a destination d’investisseurs
L'acheteur potentiel dans le cadre d'une revente
d’EHPAD est un investisseur avisé d la difféerence
de limmobilier locatif classique ou la revente cible
majoritairement des propriéetaires occupants. Le
nouvel investisseur achete un couple
rentabilité/risque, selon une logique identique ¢

celle de linvestissement initial.

Un cadre fiscal transmissible

Tout comme son predecesseur, le nouvel
acquéreur pourra bénéficier de la fiscalité liee au
statut de Loueur en Meublé Non Professionnel.
En effet, I'investissement immobilier en Meuble
presente aussi un intérét fiscal lorsque le bien
acheté n'est pas neuf (statut LMNP classique) et
est transmissible au nouvel acquereur, ce qui

n'‘est pas le cas pour limmobilier locatif.

info@ehpad-invest.fr
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II convient par ailleurs de préciser que I'achat
d’'un bien en exploitation permet une prise
d'effet immediate des loyers et une visibilite
accrue sur les conditions materielles et
financiéeres de 'exploitation, gage
supplémentaire de sécurisation de

I'investissement.

Une revente oui, mais & quel prix ?

Une chambre d’EHPAD est un support non
spéeculatif, dont la valeur évolue peu. Les
equipes dEHPAD INVEST en charge des
questions de revente estiment ces
oscillations entre : +20 % et -10 % par rapport
a son prix d'achat. En effet, il s‘agit d'un
segment de marcheé tres stable différent de
Fimmobilier residentiel. Le support EHPAD

n‘est pas sujet aux cycles immobiliers.

L’EHPAD un support liquide ?

La liquidité représente la capacité d'acheter
ou a vendre rapidement des actifs sans que
cela ait d'effet majeur sur les prix. Plus un
marche est liquide, plus il est dise, rapide et
peu couteux d’y realiser des transactions.

Le marche de la dépendance s'impose
comme un marche particulierement liquide.
Les actifs y sont extrémement peu sensibles
a la conjoncture immobiliere et aux effets de

cycle.
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Leur valeur y est quasiment constante (les
marges d'évolution de valeur étant réduites,
comprises entre +20 % et -10 %). Gréce &
cette stabilite, les supports sont aisement
revendables a tout moment a la difference
de immobilier classique ou il convient
d'attendre un cycle haut pour revendre dans
de bonnes conditions.

Par ailleurs, ces supports sont
particulierement attractifs puisqu’ils affichent
un rendement eleve et pérenne et que l'offre
sur ce marché secondaire est, pour finir,

extrémement reduite.

Qui se charge de la revente ?

EHPAD INVEST propose d'accompagner les
clients qui le souhaditent dans la revente de
chambres dEHPAD. Depuis 2003, nos
equipes bénéficient d’'une véritable
expérience en la matiere.

Ces transactions restent d nos yeux trop peu
nombreuses, en raison, et c’est heureux, d'un
fort degré de satisfaction des investisseurs
(sinistralite nulle depuis 2003). Les reventes
sur lesquelles nous avons eu l'occasion
d'intervenir s'expliquant pour la plupart par
des accidents de la vie.

Pour toute information relative @ cette
question, consulter la rubrique “Les

Reventes” de notre site internet.
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EXISTE T IL DES SCHEMAS
D’INVESTISSEMENT AVEC

INGAGEMENT
DE RACHAT PAR LE PRENEU

I
[EUR ?

Ce type d'engagement a existe dans le passé. Ce n'est plus
le cas aujourd’hui. II convient & ce titre de préciser qu'ils

étaient peu crédibles et dénués d’intérét pour l'investisseur.

UN CHANGEMENT D’AFFECTATION
EST-IL SOUHAITABLE ?

Un EHPAD est par définition un immobilier spécifique. D'autres
supports le sont encore bien plus, a Iimage des plates- formes
logistiques par exemple.

Néanmoins, il faut étre conscient gu'un changement d’'affectation
imposerait des travaux particulierement lourds et oterait & ce support
sa particularité, gage d’'une rentabilité supérieure @ celle de
limmobilier residentiel classique.

Un changement d'affectation n'est, pour ces raisons, pas souhaitable.

Mais parfois il pourrait étre intéressant de le tranformer en clinique

LES QUESTIONS LIEES A L’'OCCUPATION

Existe-t-il des formules d’occupation personnelles ?

Les montages préevoyant des formules d'occupation sont rares sur ce segment de marche. II
s’aqgit le plus souvent de priorité d'occupation payante proposée aux investisseurs. La position
d’EHPAD INVEST est simple, il est préférable de déconnecterlinvestissement en EHPAD de
toute logique d’occupation.

Certains professionnels calquent la réalité d’autres segments de marché (notamment le
tourisme) sur celui des EHPAD. La logigue n'est en aucun cas similaire en raison notamment de
lo specificite du public cible. En effet les residents d'un EHPAD y élisent leur residence
principale, les exploitants disposant ainsi d'une trés faible marge de manoceuvre sur la question
del'occupation.

Liste prioritaire pour obtention de chambre en EHPAD ?

Une réponse similaire a celle de 'occupation personnelle peut étre faite.

info@ehpad-invest.fr
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POSITION DES POUVOIRS PUBLICS

UN MARCHE REGLEMENTE

EHPAD : des ouvertures soumises & autorisation (la question du numerus clausus)

Le Code de I'action socidle et des familles prévoit comme prealable & toute ouverture
d’EHPAD (établissement médico- social) 'obtention d'une autorisation délivrée par le
CROSMS (Comité Regional de I'Organisation Sociale et Médico- Sociale). Par ailleurs
pour gu’'un etablissement puisse recevoir la dotation soins de I'assurancemaladie, il doit
obtenir la signature d'une convention tripartite de la part des autorités de tutelle.

Ces autorisations peuvent étre refusées si elles entrdinent des charges excessives pour
les autorites de tutelle.

Les articles traitant de ce sujet sont les suivants :

® qrticle | -313-1 du code de l'action socidle et des famille.

® grticle L_313-8 du code de l'action socidle et des famille.

Une réforme récente : la procédure d’appel a projets

Ces dispositions ont été trés recemment reformeées. Désormais, les anciennes
autorisations sont remplacées par un dispositif d'appel ¢ projets.

L'article L-313-1-1, modifie par ordonnances n°2010-177 du 23 Feévrier 2010 article 18
stipule que : 'orque des projets font appel partiellement ou intégralement & des
financements publics, ces autorites delivrent 'autorisation apres avis d'une commission
de sélection d'appel a projet social ou medico-social qui associe des representant des

usagers.
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POLITIQUE NATIONALE DE PRISE
EN CHARGE DE LA DEPENDANCE

A titre liminaire, il convient de préciser que cette question des aides publiques concerne en
premier lieu les seniors les moins favorises qui s'orientent principalement vers les structures
publiques. Les résidents d'EHPAD prives sont moins dependants de ces aides et notamment de

APA dont le montant varie déja en fonction des ressources.

Le financement des EHPAD
Depuis 2002, le financement s'articule autour de 3 axes principaux :
® | 'hebergement : déepense restant a la charge des reésidents @ I'exception de ceux pouvant
bénéficier de l'aide sociale a 'hébergement (ASH) financée par les conseils généraux
(autres aides au logement disponibles APL ou ALS)
® | o dépendance : dépenses pour partie prises en charge par les conseils genéraux dans le
cadre de I'APA (Allocation pour I'’Autonomie)
® | es soins : dépenses prises en charge par assurance maladie dans le cadre d'une
convention tripartite supérieure au montant global des adides publiques en 2017 (25 milliards
d'euros, soit 1,1 % du PIB).

Un grand débat national
Avec ldllongement de I'esperance de vie, se pose le défi de 'accroissement des situations de
dépendance. Pour répondreaux difficultés rencontrées par les personnes dgées dependantes et
par leurs proches, et pour s‘assurer que, demain, ces personnes pourront continuer d'étre prises
en charge, de fagon adaptee, un grand débat a été ouvert en février dernier. Il doit permettre
d'explorer toutes les pistes, d'echanger sur les bonnes pratiques et les idees novatrices.
Des groupes de travail thematiques sont, d'ores et dejd, chargés de dresser un état des lieux et
d’élaborer des propositions :
® Groupe n°1: *Société et Vieilissement® chargeé de réfléchir sur la place des personnes
dgées dans notre sociéte.
® Groupe n°2 : "Perspectives démographigues et financieres de la dépendance” chargé
d'etablir des projections demographiques et financieres actualisées.
® Groupe n °3: "Accueil et accompagnement des personnes dgées” en charge de la question
de la place des technologies de 'autonomie, I'eévolution de I'habitat et de I'urbanisme, l'offre
de services.
® Groupe n°4 : “Couverture de la dépendance des personnes Ggees” en charge de la
guestion du financement de la perte d'autonomie.

Ce debat va durer 6 mois et aboutira avant le debut de I'ete 2019.
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Bilan a mi-parcours (extrait du discours de Roselyne Bachelot Narquin)

Un certain nombre de Professionnels du Patrimoine s’inquietent des réflexions en cours et plus

particulierement de la pérennité des aides publiques.

Cette inquiétude est principalement liee & une proposition de loi signée du deputé Jean-Pierre

Marcon en date de I'été 2010 visant & faire évoluer les critéres d'attribution de 'APA et

notamment & exclure du bénéfice de 'APA les personnes les moins dépendantes (celles

appartenant au GIR 4).

Roselyne Bachelot ecarte cette solution de fagon trés claire dans son discours bilan & mi-

parcours :

“Enfin, en ce qui concerne les personnes faiblement dépendantes, c’est-a-dire les bénéficiaires

classes en GIR 4, je note que plus personne aujourd’hui ne propose de les exclure du benéfice

de 'APA. Cette prise en charge procede en effet d'une logique de prévention gu'il est

indispensable de conserver®.

Par ailleurs en ce qui concerne la politique de solidarité & I'égard des personnes dgeées, il existe

un consensus national en ce sens :

“Il ressort des consultations deja menees, un consensus en faveur du maintien d'un large socle

de solidarité nationale. Ce socle solidaire s’éléve aujourdhui & 25 milliards d'euros. Il ne

diminuera pas®.

Méme si les réflexions sont en cours, il est peu probable que des bouleversements majeurs se

produisent sur ce dossier. Il existe en effet un véritable consensus societal sur le maintien des

aides octroyées par les Pouvoirs Publics.

Au-dela de la dependance, le vieillissement de la population fait OUELLES PERSPECTIVES

surgir une autre problématique : le logement des personnes dgées SUR LE SEGMENT DE
autonomes. Les promoteurs I'ont bien compris et en font un

MARCHE DES SENIORS

AUTONOMES ?

argument choc pour developper des résidences dediées aux
seniors. Méme si I'évolution demographique est incontestable,
certains ont tendance a amplifier le phenomeéne au risque de
decevoir bon hombre diinvestisseurs. Leur logigue commerciale
est simple :utiliser la penurie dEHPAD, faire l'amalgame pour
proposer des residences seniors qui répondent pourtant @ une
logigue et des besoins fondamentalement difféerents des EHPAD.
Pour EHPAD INVEST, le propos ne consiste pas d rejeter en bloc
toute opération sur le marché des seniors, neanmoins il convient
de faire appel a des intervenants ¢ la fois exigeants et

experimentés sur ce secteur.




Plusieurs points doivent, a ce titre, faire 'objet d'une

attention particuliere au moment dinvestir en

residence seniors :

A la différence des EHPAD, l'offre de résidences
seniors n‘est soumise @ aucun numerus clausus
des pouvoirs publics. Ces résidences s'adressent
par ailleurs a un public disposant d’un libre choix
a la difference de celui des EHPAD.

Certains concepts et modeles économigues sont
aussi sujets d question. Alternative d la maison
traditionnelle, la residence seniors peut apporter
une reponse pertinente a condition que les
services ne constituent pas de la poudre aux
yeux et offrent un reel confort aux résidents.

La veracite du rendement attendu, l'anteriorité de
exploitant sur ce marché, sa solvabilité et la
pertinence du niveau de loyer sont des points
d'analyse essentiels.

La résidence seniors ne constitue pas comme
'EHPAD un marche d'exploitants dotes d'un
savoir-faire trés specifique. Les principaux
intervenants sont des promoteurs géneralistes.
Certaines propositions sont trés pertinentes,
d'autres peuvent négliger la qualité de
Femplacement alors gu'il s'agit d’'un critére central
pour ce type dinvestissement.

Les résidences seniors offrent une moindre
visibilite d’exploitation que 'EHPAD mais elles ont
avantage de constituer un support immobilier
peu dedie et donc, en théorie, facilement
recyclable. Encore faut-il gu'une véritable
approche patrimoniale soit appliquée lors de la
conception de la résidence (qualité de
'emplacement, de I'architecture et pertinence du

tarif d’'acquisition).
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