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FMERGENCE
DU 4° AGE

e vieillissement est un phéno-

meéne qui touche I'ensemble des

pays européens. Au 1° janvier

2018, la population de I'Union

européenne était de 510 millions
de personnes. Entre 2015 et 2050, la popu-
lation européenne de plus de 80 ans, le « 4°
age », passera de 27 millions de personnes
a pres de 59 millions soit une hausse de
32 millions. La part des 80 ans et plus qui
constituait 5% de la population en 2015,
représentera plus de 1% a I'horizon 2050.
La pyramide des dges va ainsi profondément
évoluer vers une structure démographique
plus agée.

Les progres de la médecine et I'amélioration
des conditions de vie pourraient également
provoquer un allongement de la durée de
vie, d’'ou un vieillissement de la population
qui se poursuivra dans le temps.

En paralléle a ce phénomene de vieillisse-
ment de la population, le nombre de per-
sonnes agées dépendantes augmentera.
Ainsi, la perte d’autonomie doit s’accompa-
gner d'une aide ou d'une prise en charge.

A partir de 80 ans, la dépendance est plus
marquée pour atteindre un seuil critique a
85 ans. On observe notamment une aug-
mentation de la dépendance la plus lourde
(dépendance psychique et dépendance
physique), & travers le développement et le
dépistage accru des maladies neurodégé-
nératives.
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PERCEP TION
DES SENIORS
SUR LE 48 AGE

Face a I'enjeu grandissant que représente le
vieillissement de la population en Europe, la question
du bien vieillir, de I'amélioration de la prise en charge
des seniors et d'une offre d'hébergement adaptée et

pertinente n'ont jamais été autant d'actualité.
Ainsi, pour mieux comprendre la maniere dont les
seniors se projettent dans le 4° age, Primonial REIM
a mandaté BVA Opinion pour réaliser une étude dans
4 grands pays de la zone euro (France, Allemagne,
Espagne, Italie) aupres de 4 000 seniors.

ETUDE MENEE AUPRES DE 4002 EUROPEENS AGES DE 60 ANS ET PLUS :

FRANCE : ALLEMAGNE : ESPAGNOL : ITALIE :
1000 PERSONNES 1000 PERSONNES 1002 PERSONNES 1000 PERSONNES

Etude réalisée par I>institut BVA par Intemet du 17 juillet au 03 aodt 2018



LES SENIORS
ETLEUR SANTE

Des seniors plutét en forme, mais préoccupés
par leur santé*

Dans les pays européens étudiés, pres de 8
seniors sur 10 estiment étre en bonne sante.
Pourtant, la santé reste le premier sujet de
préoccupation pour une majorité d'entre
eux (66%).

Pour 59% des seniors interrogés, la prio-
rité reste d'étre épargné par la maladie, loin
devant la possibilité de pouvoir continuer
a pratiquer des activités (39%) et le fait
d'étre & I'abri du besoin financier (35%).

LE 4°AGE - UN CAP
ABORDE AVEC UNE
RELATIVE SERENITE
MAIS PEU ANTICIPE

Si prés de 2/3 des seniors se projettent
dans leurs vieux jours avec sérénité, le degré
d'anticipation du vieillissement varie cepen-
dant fortement d’un pays a un autre.

Ce sentiment face a I'avenir est d'avan-
tage fonction de la situation personnelle
du senior - son état de santé, son niveau
de revenu, l'importance du 1 cercle de
proches - que du fait d’avoir pris des dis-
positions concretes pour préparer ses vieux
jours. Ce niveau de préparation differe for-
tement par pays.

Les clivages culturels jouent un réle impor-
tant : alors que les Frangais comptent en
priorité sur eux-mémes pour prendre des
mesures d'accompagnement de la vieillesse,
les Espagnols se reposent d'abord sur leur
conjoint. Quant aux Italiens, c’est le soutien
des enfants qui prime. La solidarité inter-
générationnelle parait davantage marquée
dans les pays d'Europe du Sud, de quoi
peut-étre limiter les incertitudes en matiere
d’hébergement futur.

VOTRE ETAT DE SANTE VOUS PREOCCUPE-T-IL...?

BASE : 4 002 REPONDANTS

NON / oul

BIEN VIEILLIR, C’EST AVANT TOUT POUR VOUS...
BASE : A TOUS (4002 REPONDANTS)

59-. } 39-.

Etre épargné(e) par de graves Continuer a faire
problémes de santé des activités
35% 28% ‘
Etre 4 I'abri du besoin Vieillir entouré(e)
financier de vos proches

Total supérieur a 100 car plusieurs réponses étaient possibles

SUR QUI COMPTEZ-VOUS EN PRIORITE POUR

VOUS ACCOMPAGNER ET FACILITER
VYOS VIEUX JOURS ?

BASE : A TOUS (4002 REPONDANTS)

@2 ®

VOTRE
CONJOINT

MOYENNE
GLOBALE % %

VOUS-MEME

O 27. §2, 2+
() 35 29+ 1%
@ 40, 26« 24
© 48, - 2

Source : Etude BVA 2018

LE LOGEMENT :
UNENJEU
INCONTOURNABLE
DU VIEILLISSEMENT

Avant 80 ans, la question de I'héberge-
ment des personnes &gées n'apparait pas
comme une priorité : 83% des personnes
interrogées ne se sont pas renseignées et
58% avouent ne pas avoir réfléchi aux types
d’hébergement pour seniors. Cela s'ex-
pligue principalement par deux raisons :

- Une probable posture de déni de cette
perspective couplée a la croyance dans
le fait de pouvoir rester a domicile le plus
longtemps possible ;

- L'absence de besoin dans les pays d'Eu-
rope du Sud ou I'hébergement par la
famille est trés largement pratiqué.

Toutefois, les seniors reconnaissent qu’ils
auront t6t ou tard a résoudre la délicate
question du lieu de vie avec I'arrivée d’une
fragilité ou d’une forme de dépendance.

LES ATTENTES
ENMATIERE
D'HEBERGEMENT

Trois criteres apparaissent primordiaux dans
le choix d'un établissement dans trois pays :
la qualité du personnel (43%), le prix (41%)
et le niveau de médicalisation (39%). Les
séniors jugent également tres important que
les batiments soient sécurisés mais aussi
ouverts sur leur environnement, connec-
tés au monde via internet afin de maintenir
notamment le contact avec la famille. Les
interrogés plébiscitent une offre hybride,
avec davantage de modularité dans les soins
et les services pour une prise en charge plus
souple, tout ceci dans une ambiance le plus
possible du « comme a la maison ».

EN MATIERE D'HEBERGEMENT POUR PERSONNES AGEES
ET DANS L'EVENTUALITE D'UNE PERTE D' AUTONOMIE,
QUELLE SITUATION CORRESPOND LE PLUS A LA VOTRE ?

BASE : A TOUS (4002 REPONDANTS)

9 3 o Vous ou vos proches ne vous étes pas renseignés
° surles types d’hébergement pour personnes dgées

5 8 . Vous ou vos proches n'y avez pas réfléchi, ce n'est pas
% un sujet de préoccupation pour le moment

1 Vous ou vos proches avez fait des demandes
% dans des hébergements

Vous ou vos proches avez réfléchi a I'endroit ou habiter
pour vos vieux jours

11 o, Nese prononce pas

1 Vous avez intégré un hébergement
%o pour personnes agées

Source : Etude BVA 2018

Les résultats de cette étude Primonial REIM/BVA
soulignent I'importance pour les professionnels
de I'immobilier de santé de poursuivre leur enga-
gement en faveur d’un renforcement de la pro-
duction de logements dédiés aux seniors, tant par

I'adaptation de I'important parc existant que par le
développement d'une offre nouvelle. La diversité
des situations personnelles, des besoins et des
attentes des seniors milite en faveur de solutions
novatrices et variées.
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| E 45 AGE

VERS UNE NOUVELLE
DONNE DEMOGRAPHIOUE
- I IMMOBILIERE

i les nouvelles technologies et la
médecine ont permis de repousser
régulierement I'espérance de vie, le
vieillissement de la population devient
I'un des défis majeurs du XXI° siecle. L'éco-
nomiste J.M. Keynes avait dit « A long terme,
nous sommes tous morts » pour dénoncer
la prise de décision a court-terme. Cette
fameuse citation trouve une résonance par-
ticuliere pour pouvoir répondre a long terme
aux enjeux du vieillissement de la population.

Alors que dans les pays occidentaux la géné-
ration du «« baby-boom » atteint progressive-
ment I'dge de la retraite, la question de I'ac-
compagnement en cas de perte d’autonomie
devient centrale. Le recours a des établisse-
ments pour seniors varie selon les situations
personnelles mais aussi les traditions cultu-
relles. Cependant, que la structure familiale
soit nucléaire (fondée sur le couple) ou de
souche (fondée surla permanence de la lignée
familiale), la cohabitation de plusieurs géné-
rations d'adultes dans un méme foyer tend a
devenir de plus en plus rare. Ce changement
de paradigme entraine un accroissement de
la demande de services et de logements pour
seniors.

Nous pensons que la transition démogra-
phique, les évolutions sociologiques et la
métropolisation créent une nouvelle donne
pour I'investissement en immobilier de santé.
Dans cet article, nous nous intéressons en par-
ticulier aux maisons de retraite médicalisées.

LES TENDANCES DEMOGRAPHIQUES
ET L'IMMOBILIER DES SENIORS*

. TRANSITION
DEMOGRAPHIQUE :

DU “BABY BOOM~
AU “PAPY BOOM”

EVOLUTIONS
SOCIOLOGIQUES
DES RAPPORTS

FAMILIAUX

IMMOBILIER
DES SENIORS

Source : Primonial REIM Recherche

| ES SENIORS ENTRE

VOLONTE D

NDEPENDANCE

- L ANTICIPATION DE
LA DEPENDANCE

a prise en charge des personnes agées
par la famille (enfants ou proches pa-
rents) ou des institutions ne connaft pas
la méme maturité en Europe.

La structure de la famille influence ce rapport
aussi bien pour la famille nucléaire (prédominante
en lle-de-France), de souche (en Allemagne) ou
communautaire (Nord de I'talie). Toutefois, on
constate que sur la dermniére décennie, de facon
générale, le réle de la famille auprés des per-
sonnes agées s'est contracté au profit d'un sou-
tien institutionnel et social aux personnes &gées
en Europe.

Le degré d'intervention de I'Etat peut expliquer
la divergence entre les pays sur la prise en charge
des personnes agées. D'autre part, le vieillisse-
ment anticipé de la population est corrélé a la
guestion de la perte d'autonomie des personnes
agées. Cette problématique va devenir de plus
en plus forte dans les prochaines années et doit
étre prise en considération.

Ainsi, selon un rapport de 'OMC de 2077 a
I'échelle mondiale, environ 50 millions de per-
sonnes souffriraient d'une maladie liée a la dé-
pendance (neurodégénérative). On estime que
la part des plus de 60 ans atteint d'une maladie
liée a la dépendance se situe entre 5 et 8 pour
100 personnes. La maladie d'Alzheimer est la
forme la plus courante de dépendance avec 60 a
70% des cas. Le nombre de nouveaux cas de de
maladie liée a la dépendance paran est d'environ
10 millions. Ce nombre devrait atteindre plus de
80 millions en 2030 et plus de 150 millions en
2050. Cela signifie donc que la société doit d'ores
et déja anticiper les défis du vieillissement de la
population.

PRISE EN CHARGE DES PERSONNES AGEES
(+ DE 65 ANS) PAR LA FAMILLE EN 2017*

@ COHABITATION FAIBLE
COHABITATION DANS LA MOYENNE EUROPEENNE
COHABITATION FORTE

*Qu derniére année disponible
Sources : Primonial REIM Recherche, Eurostat

LA DEPENDANCE : UN ENJEU MAJEUR
A L’ECHELLE EUROPEENNE

DECES DE RESIDENTS LIES A UNE MALADIE LIEE A LA DEPENDANCE
(DONT ALZHEIMER) 2015
INFERIEUR A LA MOYENNE EUROPEENNE
@ SUPERIEUR A LA MOYENNE EUROPEENNE

w»
y

7

Sources : Primonial REIM Recherche, Eurostat
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e secteur européen de la prise en
charge des seniors présente des ca-
ractéristiques similaires dans les pays
européens :

- Une prédominance forte des acteurs publics
et associatifs qui représentent entre 60% et
90% des lits existants ;

- Un secteur privé encore trés fragmenté, com-
posé de nombreux acteurs indépendants ;

- Quelques groupes d’envergure européenne :
Korian, Orpea ou encore DomusVi.

On observe une consolidation paneuropéenne
des acteurs. Les petits opérateurs sont géné-
ralement achetés par des leaders nationaux,
avant souvent d'étre rachetés a leur tour par
de plus grands opérateurs internationaux. Les
principaux acteurs sont des groupes francais
tels qu’Orpea ou Korian ou encore DomusVi.

La tarification des établissements de prise en
charge de la dépendance est encadrée en Eu-
rope. Cette situation s'explique par la volonté
des pouvoirs publics de mattriser les dépenses
de santé. Les prix de journée se décomposent
en deux grandes catégories :

- D'une part, les soins et dépenses médicales,
généralement financés par les pouvoirs pu-
blics, Assurance maladie nationale ou régio-
nale;

- D'autre part, une contribution correspon-
dant globalement a I'nébergement, la res-
tauration, I'alimentation ou aux services. Ces
derniers sont financés par le résident ou le
patient lui-méme, voire par des assurances
privées.

- MARCHE EUROPEEN

DE LA PRISE EN CHARGE
DES SENIORS - UNSECTEUR
=N MUTATION

TARIFICATION DE LA PRISE EN CHARGE DE LA DEPENDANCE*

BELGIQUE : ALLEMAGNE :
110€ PRIX DE JOURNEE MOYEN 100€ PRIX DE JOURNEE MOYEN
i 60°/o 350/" 150/
HEBERGEMENT / <OIN ALIMENTATION/ LOYE;
SERVICES SERVICES

FRANCE : SOIN + DEPENDANCE
10€ PRIX DE JOURNEE MOYEN

10+
) 70 DEPENDANCE
HEBERGEMENT/
SERVICES

SOIN

ESPAGNE :
55€ PRIX DE JOURNEE MOYEN

80

SOIN/
HEBERGEMENT / DEPENDANCE ITALIE :

SERVICES 90€ PRIX DE JOURNEE MOYEN

554
RSohurceh. F’dr!morj\al REI:\' HEBERGEMENT / SOIN +
echerche d'apres sociétés SERVICES DEPENDANCE

ANALYSE FINANCIERE SYNTHETIQUE
DES PRINCIPALES SOCIETES (2017)*

. SANA ISR
OPERATEUR | ORPEA | KORIAN | SN (| GENERALE | CAPIO | DOMUSVI
DE SANTE

EBITDAR* (M€)

*EBITDAR Excédent Brut d'Exploitation avant loyer et charges locatives (Earnings Befor Interest,
Taxes, Depreciation, Amortizaton and Rent) Source : Primonial REIM Recherche d'aprés sociétés

FUSIONS & ACQUISITIONS DANS LE SECTEUR DE LA SANTE DEPUIS 2016*
:"E- % CASA REHA e e i

HOR LA

Damus E— ! SAR E.igenatms

= 75 e
ﬂ L
( RPEA > sanyres AHXTITA
J ol

T — pruzcamma

ey s, s B g s

¢, - ¥ Lo Saleta

ELSAN > i
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Sources : Primonial REIM Recherche, sociétés
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OUELLE OFFRE IMMOBILIERE
POUR LES SENIORS
DEPENDANTS /

e secteur de la santé (maisons de retraite DEPENSES DE SANTE POUR LES ETABLISSEMENTS
médicalisées, résidences services senior, DE SOINS DE LONGUE DUREE AVEC HEBERGEMENT

MCO, SSR, PSY etc) est une activité @ESPAGNE  ©ITALIE @ FRANCE @ ALLEMAGNE
fortement réglementée en Europe, tant

EN VARIATION
pour les normes administratives et les normes de T ANNUELLE
fonctionnement. Généralement, I'exploitation 200 4 30
d'un établissement de prise en charge de la 350 |
dépendance nécessite une autorisation admi- 300 - i
nistrative délivrée par I'autorité de tutelle. 250 - 10

200 - L5
Face a l'augmentation du nombre de per- 150 - 0
sonnes de plus de 80 ans, le taux d'équi- 100 - -
pement - en nombre de lits - en maisons de 50 1
) A . ) } 0 - -
retraite meédicalisées a reculé. Une baisse qui 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015
s'observe sur ces 10 dernieres années. Sources : Primonial REIM Recherche d'apres Eurostat et OCDE
Le nombre de lits en maisons de retraite meédi-
calisées est d'environ 3 millions dans la zone
euro. Les cinq pays les plus importants en STRUCTURE DU SYSTEME DE SANTE
nombre de lits sont I’Allemagne, la Belgique, ET DU MEDICO-SOCIAL
I'Espagne, la France et I'ltalie. Iis totalisent 5
lus de 2,3 millions de lits. Les professionnels SYSTEME
P ' SE DE SANTE ET IMMOBILIERS
estiment gu'il manquera environ 450 000 lits MEDICO-SOCIAL
d'ici 2025-2030 dans ces pays. Maisons de retraite médicalisées
ETABLISSEMENTS (équivalent EHPAD en France)

MEDICO-SOCIAUX i
Cela représente plusieurs milliards d’euros e e niot
d'investissement. Cependant, les contraintes Etablissements hospitaliers de Médecine

s hi ie obstétri MCO
budgétaires sont fortes pour les Etats euro- , D)
G i A 48 ALE R Etablissements de Soins de Suite
peens. Le secteur privé devrait etrg amene a HOSPITALIERS ot de Réadaptation (SSR)
jouerun réle croissant dans les annéees a venir. O S

Source : Primonial REIM Recherche

LITS EN MAISONS DE RETRAITE MEDICALISEES
@ ESTIMATION DU NOMBRE DE LITS A CREER D'ICI 2025/2030

@ NOMBRE DE LITS ACTUELS
RATIO D'EQUIPEMENT (EN % DE LA POPULATION DE PLUS DE 80 ANS)

EN

MILLIONS %o
15 7 25
13 4 - 20
10 -

- 15
0.8 -

- 10

0,5 +
. I | s
0.0 i 0

ALLEMAGNE FRANCE ITALIE ESPAGNE  BELGIQUE

Sources : Primonial REIM Recherche d'apres opérateurs, Eurostat et OCDE
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LESENJEUXDES
INVESTISSEURS IMMOBILIERS

u regard des éléments étudiés

précédemment, I'accroissement de

l'offre en matiére d’hébergement

des seniors dans les années a venir
ressort comme un enjeu majeur.

Le volume d’investissement en immobilier de
santé en Europe étaitde 4,5Mds€ en 2017 Le
marché est attendu en hausse en 2018 3 envi-
ron 5,5Mds€. Sous pression depuis plusieurs
années, les taux de rendement devraient
connaitre une nouvelle compression en 2018.

France

En France, le volume d'investissement en im-
mobilier de santé était de 500 M€ en 2017
L'année 2018 devrait enregistrer une perfor-
mance satisfaisante, de I'ordre de 700 ME.
Les taux de rendement prime s'établissent en
France a 4,25% pour les EHPAD et a 5,25%
pour les cliniqgues Médecine-Chirurgie-Obs-
tétrique en 2017

Allemagne

Le marché allemand a totalisé un volume
de 1 Md€ en 2017 et devrait connaltre une
hausse en 2018, soit un chiffre supérieur a la
moyenne de longue période. Le taux de ren-
dement prime s'établit a 5,5% pour I'immobi-
lier de santé en Allemagne. Une compression
est attendue pour 2018.

Italie

Le marché de linvestissement italien en
immobilier de santé (260 M€ en 2017) se
caractérise par l'entrée d'investisseurs in-
ternationaux, alors méme que les volumes
d'investissement demeurent marginaux a
I'échelle de I'économie italienne. Par ailleurs,
le marché est dominé par des groupes fami-
liaux qui conservent leur immobilier (interna-
lisation du parc). Enfin, les investissements se
concentrent dans le nord de ['ltalie.

Espagne

En Espagne, le marché se structure avec
250ME€ d'investissement en 2017 La com-
pression des taux de rendement se poursuit.
II'se situe a environ 6,00% en 2017

<500

<500

TAUX DE RENDEMENT EN IMMOBILIER DE SANTE EN 2017*

PERSPECTIVES DES VOLUMES D'INVESTISSEMENT
EN IMMOBILIER DE SANTE EN 2018 (EN M€)*

650
250

' J‘ >1500

2500

1{1
o
-«

Sources : Your Care, CBRE, C&W, Primonial REIM Recherche

Sources : Your Care, CBRE, C&W, Primonial REIM Recherche
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OU INVESTIR ? VIEILLISSEMENT

- [ ME TROPOL
AGRILLE DA
PRIMONIAL RE

our identifier les marchés les plus
résistants, nous avons analysé diffe-
rents critéres (démographie, sociolo-
gie, immobilier, etc.) :

- la population de plus de 75 ans et son évolu-
tion a I'horizon 2030 et 2040,

- le revenu moyen des plus de 75 ans et son
évolution,

- la croissance des prix et des loyers, le nombre
de maisons de retraite médicalisées,

- le ratio d'équipement et le taux de rende-
ment.

Nous avons ainsi pu attribuer des notes aux
différents marchés analysés. Au sein de la
zone euro, le modele permet de repérer deux
marchés clés et huit marchés avec un couple
rendement/risque intéressant. La France et
I’Allemagne sont les deux pays les plus attrac-
tifs. Ils offrent des opportunités d'investis-
sement sur une longue période ainsi qu'une
demande solide et solvable. L'Espagne, I'ltalie
du Nord, la Finlande ou encore les Pays-Bas
constituent des marchés assez équilibrés. La
Belgique dispose déja d'un nombre important
de maisons de retraite médicalisées par rap-
port aux plus de 75 ans en comparaison avec
la moyenne européenne, mais reste un marché
attractif. Enfin, le Portugal apparait comme un
marché encore peu développé ou des oppor-
tunités seront a saisir au fur et & mesure de
son développement.

Toutefois, chaque pays possede son propre
systeme de retraite, des dynamiques sociales
qui lui sont propres, un marché immobilier
différent et une demande spécifique. L'en-
semble de ces éléments peut également varier
al'échelle régionale.

SATION,
ALYSE DE
M

VIEILLISSEMENT EN ZONE EURO : PLUS DE
200 REGIONS METROPOLITAINES ANALYSEES

@ POUVOIR D'ACHAT DES PLUS DE 75 ANS PLUS ELEVE
@ POUVOIR D'ACHAT DES PLUS DE 75 ANS PLUS FAIBLE

(" TAILLE DE LA POPULATION DE +75 ANS D’UNE REGION METROPOLITAINE

A
TC 2030-2040 | -
DES +75 ANS |

TC 2015-2030

Sources : Primonial REIM Recherche, Eurostat

ETABLISSEMENTS MEDICALISES ET
POPULATION DE PLUS DE 75 ANS

@ MARCHE ETABLI
o MARCHE EN PROCESSUS DE DEVELOPPEMENT
- MARCHE A DEVELOPPER

Sources : Primonial REIM Recherche, Eurostat

EURO NURSING HOME INDEX

> DES +75 ANS

Source fond de carte : GISCO

@ CORE / CORE + @ CORE + / VALUE ADDED @ OPPORTUNISTE

Source : Primonial REIM Recherche
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Source fond de carte : GISCO



CONCLUSION

‘une part, nous estimons que la

transition démographique, les évo-

lutions sociologiques et la métro-

polisation créent des besoins qui
rendent indispensable I'investissement immo-
bilier en établissements pour seniors. D'autre
part, les importantes barrieres réglementaires
a l'entrée permettent aux acteurs les plus éta-
blis du secteur de détenir un avantage com-
pétitif certain.

Le manque de lits en maisons de retraite
médicalisées dans les prochaines années
représente plusieurs milliards d'euros d'inves-
tissement. En raison du caractére massif de
ce défi démographigue, le financement des
soins par les pouvoirs publics se heurtera aux
contraintes budgétaires, particulierement en
Europe. Le secteur privé devrait donc jouer un
role important dans les années a venir.

Du point de vue des investisseurs, la diversi-
fication des systemes de santé et le caractere
hybride des financements (public vs. privé)
tend a diminuer le risque. Cest pourquoi
I'échelle européenne est la plus pertinente
pour I'investissement en immobilier de santé.

Notre analyse conduit a privilégier, dans 'uni-
vers d'investissement de I'immobilier de santé
européen :

- Les biens loués a des opérateurs a dimen-
sion internationale, acteurs de la consolida-
tion en cours du secteur ;

- les établissements localisés dans des zones
a pouvoir d'achat élevé dont le potentiel
démographique est fort dans les prochaines
années, afin de garantir les loyers ;

- la qualité des localisations au coeur des villes
ou a proximité des grandes agglomérations,
permettant d’optimiser la liquidité des biens
lors de leur cession.
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DEFINITIONS

OBLIGATIONS D’ETAT A 10 ANS :

Titres d’emprunts émis par un Etat sur une
durée de 10 ans, communément admis comme
indicateur du taux sans risque.

VOLUME D’INVESTISSEMENT EN IMMOBI-
LIER DE SANTE :

Volume global des biens acquis en immobilier
de santé (établissements médico-sociaux et
hospitaliers) par un acquéreur investisseur.

TAUX DE RENDEMENT :

Rapport entre le revenu brut ou net de I'im-
meuble et le capital « acte en mains » engagé
par l'acquéreur (prix d'acquisition + frais et
droits de mutation).

EHPAD :
Etablissement d'Hébergement pour Personnes
Agées Dépendantes.

CLINIQUE MCO:
Médecine, Chirurgie, Obstétrique.

SSR:
Etablissements de Soins de Suite et de Réa-
daptation.

PSY:
Etablissements Psychiatrie PSY.

RATIO D'EQUIPEMENT :

Rapport décrivant le nombre total de lits en
maison de retraite par rapport a la population
totale &gée de 75 0u 80 ans et plus.
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