MULTIMMOBILIER

182
R A PORT
A NUEL

2013

LA FRANCAISE ¥4



M!ULTIMMOBILIER 1862

B Assemblées générales
ordinaires et extraordinaires du 18 juin 2014

Page
Avant-propos 3
Multimmobilier 1
SCPI d'entreprise a capital variable
Organes de direction et de contrble 7
Rapport de la société de gestion sur I'exercice 2013 8
Rapport de la société de gestion
a 'assemblée générale extraordinaire 18
Rapport du conseil de surveillance 20
Textes des résolutions 21
Comptes au 31 décembre 2013 23
Annexe 26
Composition du patrimoine 31
Rapports du commissaire aux comptes 34
Multimmobilier 2
SCPI d'entreprise a capital variable
Organes de direction et de contrble 39
Rapport de la société de gestion sur I'exercice 2013 40
Rapport de la société de gestion
a 'assemblée générale extraordinaire 48
Rapport du conseil de surveillance 50
Textes des résolutions 51
Comptes au 31 décembre 2013 53
Annexe 56
Composition du patrimoine 61
Rapports du commissaire aux comptes 64

)
o
=]
«
-
w
=]
Z
Z
<
&
o
a
a
<
2
u
~
o
Lol
3
=
=
@
Qo
3
2
=
=
=




mvant-Propos

Les SCPI d'immobilier d'entreprise de La Francaise
REM dans leur environnement économique

Bl RETOUR SUR L'ENVIRONNEMENT
MACROECONOMIQUE DE 2013

En 2013, l'immobilier frangais s’est inscrit dans un contexte économique
encore délicat : la croissance du PIB a atteint 0,3 %. Si la résistance de
la consommation des ménages a fait office d’amortisseur, le taux de
chomage s’est maintenu a un niveau élevé et représente 10,2 % de la
population active en France métropolitaine au 4*™ trimestre 2013.
L'inflation demeure a un niveau trés faible de 0,7 % sur 'année et
indique une activité atone. Toutefois, a l'instar de ses voisins européens,
une légeére reprise semble se profiler : I'indicateur INSEE du climat des
affaires progresse depuis I'été, tandis que la production industrielle
devrait repartir a la hausse en 2014.

L'environnement financier des marchés des pays développés, a la
différence des années précédentes, a été a la fois calme et bien orienté.
En Europe, la situation des pays périphériques s’est améliorée au cours
de I'année 2013. Pour autant, la BCE a di intervenir sous la crainte de
pressions déflationnistes en abaissant ses taux directeurs en novembre
2013, sans toutefois recourir a des mesures non-conventionnelles de
soutien de I'économie. Cet environnement monétaire trés accommodant,
maintenant la courbe des taux a un niveau historiquement faible, a permis
une réduction de I'aversion au risque des investisseurs.

Ce changement de contexte a conduit a une recherche de performance
plus élevée et a favorisé, dans les allocations d’actifs, les segments plus
risqués tels que les obligations High Yield et les actions. Les marchés
boursiers des pays développés ont ainsi connu un trés bon millésime,
comme le prouvent les performances totales des différents indices
boursiers : + 18 % pour le CAC 40, + 20,5 % pour I'Euro Stoxx 50 et plus
de 26 % pour le Dow Jones, sa meilleure performance depuis 1996.
Dans ce contexte, et apres plusieurs années de surperformance, I'immo-
bilier coté a été moins performant que les indices traditionnels : I'indice
IEIF SIIC France (dividendes réinvestis) a augmenté de 12 %.

Croissance du PIB et taux de chdmage en France
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(Source : INSEE, COE-Rexecode, février 2014)

Bl L' IMMOBILIER D'ENTREPRISE EN 2013 :
DES MARCHES RESISTANTS

Des marchés de bureaux sous pression

En 2013, l'activité locative a subi avec un léger décalage I'impact du
ralentissement économique : 1,844 million de m? ont ainsi été placés en
Tle-de-France sur I'année, soit une baisse d’environ 25 % par rapport &
2012 et un niveau d’activité inférieur a celui de 2009. Dans un contexte
d’incertitude économique, fiscale et réglementaire, les entreprises ont
préféré reporter leurs décisions immobiliéres.

En conséquence, malgré un rebond au 4°™ trimestre, le marché est resté
bloqué tout au long de I'année par I'attentisme d’utilisateurs privilégiant les
renégociations de baux, et par le recul de - 45 % en un an des grandes
transactions.

Demande placée de bureaux en lle-de-France
(en millions de m?)
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(Source : Immostat - Péle Etudes LF REM, janvier 2014)

Si les valeurs locatives faciales ne se sont ajustées que légerement en
2013 pour les surfaces de seconde main (environ - 2%), les mesures
d’accompagnement continuent de croitre, et atteignent jusqu’'a 30 %
des loyers faciaux. Deux facteurs pesent sur les revenus locatifs :
d'une part, les efforts de franchise que les propriétaires sont préts a
offrir pour retenir leurs locataires, et d’autre part la progression ralentie
de l'indexation.

Valeurs locatives faciales moyennes
en lle-de-France (en m?)
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(Source : Immostat - Péle Etudes LF REM, janvier 2014)
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En revanche, grace a une relative maitrise de la production neuve, le taux
de vacance en lle-de-France reste a un niveau convenable de 7,5% en
moyenne. Seuls quelques marchés localisés, comme celui de La Défense
avec un taux de vacance de 12 %, connaissent de véritables surcapacités,
tandis que le marché parisien intra-muros reste en dessous de 5%. On
constate cependant que 'augmentation des libérations de surfaces de
seconde main, qui atteignent 700 000 m?, accélére I'obsolescence du parc.

Sous la pression de la conjoncture qui contraint les entreprises a
I'attentisme, la plupart des marchés régionaux marquent le pas en matiére
d’activité. Trois marchés - Lyon, Lille et Toulouse - portés par une certaine
dynamique locale, conservent toutefois un véritable élan.

Le segment des commerces entre résistance et mutation

Les ventes dans le commerce de détail, qui ont souffert de la baisse de
la consommation des ménages en 2012, se sont stabilisées en 2013.
Des disparités sectorielles existent néanmoins : I'alimentaire résiste alors
que I'équipement de la maison ou les biens culturels souffrent. Sur le
segment des commerces de centre-ville, la concurrence s’est intensifiée
pour les axes n°1, meilleurs emplacements commerciaux d’une ville, ou
les loyers continuent de progresser sous I'effet des stratégies d'implantation
des grandes enseignes “mass market” (grande consommation). Les axes
secondaires souffrent en revanche de la fragilité des commerces indépendants
et de la concurrence du e-commerce.

Un marché de I'investissement immobilier dynamique

Le marché de l'investissement en France a affiché une trés bonne
tenue tout au long de I'année 2013 avec 15,5 milliards d’euros investis.
L'appétit des investisseurs s’est confirmé pour la classe d’actifs immo-
biliere, voire accentué en 2013. Toutefois, si le marché a été animé par
des transactions de grande envergure (40 opérations de plus de 100 millions
d’euros pour 50 % des volumes), le nombre de transactions se trouve,
quant a lui, en baisse de 20 %, faute d’une offre suffisante de produits
sécurisés.

Les investisseurs maintiennent en effet leur aversion au risque : le bureau
reste la classe d’actifs la plus prisée et totalise 67 % des volumes. LTle-de-
France représente, quant a elle, 75% des volumes, alors que Lyon capte
un tiers des engagements en région. Avec plus de 23 % des volumes
investis en immobilier en France, le commerce continue a attirer des
acquéreurs, qui ont une préférence pour le segment sécurisé des
commerces de centre-ville (39 % des engagements).

Volumes d'investissement en immobilier d'entreprise
banalisé en France (en milliards d'euros)
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(Source : Immostat - Péle Etudes LF REM, février 2014)

Conséquence inattendue de I'engouement des investisseurs pour le
segment le plus sécurisé, la part des transactions “core” a diminué en
2013, en raison d’'un manque de produits de qualité proposés a la
vente. L'échelle des taux de rendement immobiliers s’est stabilisée a
des niveaux bas : le taux prime en bureaux se situe ainsi entre 4 % et
4,25% a Paris QCA, entre 5% et 6% en premiéere couronne, et entre
5,70% et 6,50 % dans les principales agglomérations régionales. Les

taux prime en commerce ont par ailleurs continué de fléchir : moins de
4% pour les pieds d'immeubles, 4,75 % pour les centres commerciaux
et 5,75% pour les “retail parks” (parcs d’activitéts commerciales a ciel
ouvert). En revanche, les taux de rendement sur les actifs présentant
des risques locatifs, techniques ou d’'emplacement sont plutét orientés a
la hausse.

Taux de rendement immobilier
et taux de rendement sans risque
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== Rendement prime bureaux === RéMunération obligataire sans risque (OAT 10 ans)
(Source : Agence France Trésor - Pdle Etudes LF REM, février 2014)

B LE COMPORTEMENT DES SCPI D'ENTREPRISE
LA FRANCAISE : EVOLUTION DES RESULTATS,
DISTRIBUTION ET VALEURS

Un marché des SCPI toujours trés actif

Le succes des SCPI ne se dément pas depuis 2011. En 2013, la collecte
brute des SCPI a atteint plus de 3 milliards d'euros, dont 2,5 milliards
de nouveaux capitaux. Avec plus de 397 millions d’euros collectés,
votre société de gestion se positionne au premier rang de la collecte
brute 2013.

Le taux de rotation observé sur 'ensemble des SCPI du marché (nombre
de parts cédées ou retirées comparé au nombre de parts au 31/12/2013)
demeure quant a lui stable, a 1,94 %.

Des résultats immobiliers fortement influencés
par le contexte du marché locatif 2013

En 2013, l'activité commerciale sur 'ensemble des patrimoines SCPI a été
particulierement importante. 60 % de celle-ci a toutefois concerné le
maintien en place des locataires contre 40 % pour la résorption du stock
de locaux vacants.

La préférence des entreprises pour les locaux neufs et restructurés a
également été largement observée. C’est une tendance que nous
anticipons comme durable et qui confirme le bien fondé des efforts
engagés ces dernieres années en matiére de travaux sur les immeubles
les plus stratégiques du patrimoine des SCPI.

Dans un marché locatif moins demandeur, les délais de transactions
ont été assez longs et les efforts commerciaux (franchises de loyers,
réductions temporaires de loyers, mécanisme de paliers) plus importants
que les années précédentes. La pression des renégociations de loyers
par les locataires arrivant en période d’échéances triennales a aussi
été particuliérement vive. Bien que les mesures d’accompagnement
aient permis de ne pas augmenter sensiblement le niveau de vacance
sur le patrimoine immobilier des SCPI, elles ont naturellement influé
sur le niveau des produits locatifs encaissés.

Néanmoins, dans ce contexte, les résultats immobiliers atteints et les
distributions en fin d’année sont globalement conformes aux prévisions
budgétaires pour la plupart des véhicules.



Des valeurs d’expertise

et des valeurs de réalisation globalement stables

Les expertises menées entre septembre et novembre ont abouti pour

'ensemble des SCPI a une stabilité des valeurs, entre - 0,4% a + 1,7 %.

Les valeurs de réalisation ont varié dans une fourchette de - 1,1% a + 0,4 %.

Les écarts de variation entre valeur d’expertise et valeur de réalisation

reposent essentiellement :

* sur la réalisation de travaux de restructuration décaissés et dont la valorisation
n’a pas encore été totalement répercutée sur les valeurs d’expertise ;

» dans une moindre mesure, sur le recours aux réserves contribuant a
I'écart entre les résultats et le niveau de distribution.

B LE COMPORTEMENT DES SCPI D'ENTREPRISE EN 2014 :
PERSPECTIVES ET STRATEGIE D' INVESTISSEMENT

Des perspectives économiques qui s’éclaircissent

L'économie frangaise débute I'année 2014 sur une meilleure note
qu’elle navait abordé 2013. L'amélioration de la santé de ses partenaires
commerciaux, notamment européens, la persistance d’'un environnement
monétaire accommodant et les prix mieux maitrisés des matiéres premiéres
constitueront des facteurs porteurs. Toutefois, le niveau du chémage, le
déficit structurel de compétitivité, la forte pression fiscale et une situation
budgétaire mal maitrisée constitueront autant de freins a une reprise
franche et durable de I'économie frangaise, pas attendue avant 2015.

La stratégie d’investissement 2014

Compte tenu du contexte de demande locative assez faible, les porte-
feuilles SCPI devraient connaitre des évolutions mesurées. Les niveaux
de distribution prévisionnelle pour 2014 devraient étre comparables a ceux
de 2013.

Sur le marché de linvestissement, la sélectivité demeurera de mise
avec une vigilance sur les taux offerts pour rester en ligne avec les
objectifs de taux de distribution des SCPI.

La stratégie d’investissement sur les SCPI classiques diversifiées, sauf
thématique d’investissement particuliere, devrait étre répartie entre
bureaux a 70% et commerce a 30 % avec une diversification géographique
en lle-de-France et dans les grandes métropoles régionales. Les actifs
a revenus immédiats seront fortement privilégiés.

L’élargissement des investissements immobiliers des SCPI
aux Etats de I’'Union européenne

Pour compléter cette stratégie d'investissement, la société de gestion propose
pour chaque SCPI d'élargir de maniére accessoire les cibles d'investissement
aux marchés immobiliers des Etats de I'Union européenne.

Cet élargissement des investissements en Europe s'inscrit dans la continuité
d’'une politique d'investissement qualitative et cohérente avec I'objectif des
SCPI tourné vers l'optimisation des revenus et la préservation du patrimoine.

Dans un environnement facilité par la montée en puissance des investis-

sements immobiliers transfrontaliers, une monnaie unique en zone Euro,

des standards internationaux en matiére de baux, cet élargissement

permettra en outre, de tirer parti :

 de nouveaux territoires d’investissement aux cycles économiques et
financiers différents ;

» des législations sur les baux souvent plus favorables aux propriétaires ;

» d’'une réduction du risque de concentration locative sur les porte-
feuilles SCPI.

Ces investissements seront réalisés sur des marchés profonds et liquides
sur la base de taux de rendement comparables a ceux du marché francais
et traditionnellement recherchés par vos SCPI.

Les premiers investissements auront pour cible les marchés immobiliers
allemands. lls seront facilités par les moyens importants dont s’est
d’ores et déja dotée votre société de gestion, avec une présence locale
d’équipes en Allemagne et au Royaume-Uni.

Cet élargissement devrait permettre, dans des conditions fiscales non
pénalisantes pour les associés, de diversifier de maniére encore plus
pertinente aujourd’hui le patrimoine de vos SCPI.

Cette proposition d’élargissement nécessite une actualisation de la politique
d’investissement dans la note d’information. Elle fait donc I'objet d’'une
résolution spécifique dans le cadre de 'assemblée générale extraordinaire.
Enfin, ce projet d’élargissement a été présenté au mois de février dernier,
lors d’'une réunion spécifique, a 'ensemble des conseils de surveillance des
SCPI. Aussi, votre conseil a pu disposer de toute I'information nécessaire
en vue de I'établissement de son rapport sur cette proposition.

Bl MODIFICATIONS LEGISLATIVES ET REGLEMENTAIRES

La directive Alternative Investment Fund Managers (AIFM)

Cette directive, issue de la commission européenne, a été transposée
en droit frangais en juillet 2013. Elle vise a accroitre la transparence
des sociétés de gestion vis-a-vis de leur autorité de contréle et des
investisseurs. Elle a également pour objectif de réguler les principales
sources de risques associés a la gestion des fonds d’investissement.

L’aménagement des textes réglementaires des SCPI

Parallelement a la transposition en droit francais de la directive AIFM,
des aménagements sont intervenus pour améliorer la gestion des SCPI
et renforcer la transparence concernant les frais.

L'ensemble de ces nouvelles régles mises en place pour protéger les
épargnants doit étre respecté par la société de gestion et les SCPI au
plus tard le 22 juillet 2014. Cela implique une mise en conformité des
supports de communication de votre SCPI, notamment les statuts et la
note d'information. Les modifications des statuts vous sont présentées dans
le rapport de la société de gestion a 'assemblée générale extraordinaire,
consultable page 18 pour la SCPI Multimmobilier 1 et pages 48 et
suivantes pour la SCPI Multimmobilier 2.

Pour en savoir plus sur la directive AIFM et les modifications des
textes applicables aux SCPI, vous pouvez consulter notre site internet
www.lafrancaise-am.com/actualites-reglementaires.

B LE REGIME FISCAL DES PLUS-VALUES IMMOBILIERES
(APPLICABLE A COMPTER DU 1% SEPTEMBRE 2013)

Les cessions et retraits des parts de SCPI sont soumis a la taxation
des plus-values immobiliéres.

Le calcul des abattements pour durée de détention est différencié entre
I'impot sur le revenu et les prélévements sociaux .

Pour I'impdt sur le revenu, I'exonération est compléte apres 22 ans de
détention, et pour les prélévements sociaux, il faudra attendre 30 ans.

Le tableau ci-aprés résume la situation applicable au 1 septembre 2013 :

Impé6t sur Prélevements
le revenu sociaux
Jusqu'a 5 ans 0 0
De la 6°™ ) ,
Abattement | 3|3 21¢™ annce 6% I'an 1,65% I'an
our durée X .
P o La 22° année 4% 1,60%
de détention
De la 23 _ o/ I
ala 30°™ année 9% fan

Les cessions de parts de SCPI sont exclues du bénéfice de I'abattement
exceptionnel de 25% applicable a certaines cessions.

™ Ce mode de calcul, initialement préconisé par une simple décision administrative, a été légalisé
par l'article 27 de la loi de finances pour 2014 n°2013-1278 du 29 décembre 2013 (JO du
30 décembre 2013).
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MULTIMMOBILIER 1

Type de SCPI SCPI d’entreprise a capital variable

Siége social 173, boulevard Haussmann - 75008 Paris
Date d’'immatriculation 17 aodt 1987

N°d’immatriculation au RCS 342 084 209 RCS Paris

Date de dissolution statutaire 17 aodt 2037

Capital plafond statutaire 274 500 000 euros

Capital social effectif au 31 décembre 2013 97 369 725 euros

Visa AMF SCPI n° 13-25 en date du 20 septembre 2013

B SOCIETE DE GESTION DE LA SCPI

La Francaise Real Estate Managers

Société par actions simplifiée au capital de 1 220 384 euros

Siege social : 173, boulevard Haussmann - 75008 Paris

399 922 699 RCS PARIS - Agrément délivré par ’AMF en tant que société de gestion de portefeuille
n° GP-07000038 du 26 juin 2007

Directoire

Xavier LEPINE, Président

Patrick RIVIERE, Vice-Président
Marc BERTRAND, Directeur Général
Marc-Olivier PENIN

Conseil de surveillance

Eric CHARPENTIER, Président

Groupe La Francaise

Caisse Centrale du Crédit Mutuel

Caisse Régionale du Crédit Mutuel de Loire Atlantique et du Centre-Ouest
Crédit Mutuel Arkéa

Caisse Fédérale du Crédit Mutuel Nord Europe

Commissaires aux comptes
Titulaire : Deloitte et Associés - 185, avenue Charles de Gaulle - 92200 Neuilly-sur-Seine
Suppléant : B.E.A.S - 195, avenue Charles de Gaulle - 92200 Neuilly-sur-Seine

B CONSEIL DE SURVEILLANCE DE LA SCPI

Composition du conseil de surveillance

Damien VANHOUTTE, Président
Dany PONTABRY

Olivier BLICQ

Philippe Georges DESCHAMPS
Georges POUSSIER

Hubert FERRON

Bertrand DE GELOES

Marc GOSSELIN

Edouard DE VILLENAUT, Secrétaire
Mutuelles du Mans Assurances Vie
Afi Esca

Assurances Crédit Mutuel Nord Vie

Fin de mandat :
a l'issue de la présente
assemblée générale

B EXPERT IMMOBILIER DE LA SCPI

La société Jones Lang LaSalle - 41/42, rue de la Boétie - 75008 Paris
Fin du mandat : a I'issue de la présente assemblée générale

B COMMISSAIRES AUX COMPTES DE LA SCPI

Titulaire : Deloitte & Associés - 185, avenue Charles de Gaulle - 92200 Neuilly-sur-Seine
Suppléant : B.E.A.S. - 195, avenue Charles de Gaulle - 92200 Neuilly-sur-Seine

Fin des mandats : a 'assemblée générale de 2018 statuant sur les comptes clos au 31 décembre 2017
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ﬁapport de la société de gestion sur l'exercice 2013

Introduction

Multimmobilier 1 cléture son exercice 2013 avec une distribution de revenus
de 32,64 euros par part, équivalent a un taux de distribution de 4,84 %.

La SCPI a poursuivi une politique active de gestion de ses immeubles,
rénovant des immeubles vieillissants pour en réaffirmer le potentiel et cédant
les actifs pour lesquels d’importants travaux auraient di étre engagés. Plus
précisément, le patrimoine en exploitation de la SCPI s’éleve a 83 352 m?,
compte tenu de :

* I'acquisition en indivision fin juillet d’'un immeuble de bureaux Le “Kappa”

a Saint-Ouen, loué a Alstom Transport ;
* la cession de 4 actifs.

L'exercice a permis de doter la SCPI de deux fonds de remboursement afin
d’assurer la sortie des parts en attente de retrait : le premier en début d’année
pour 2 millions d’euros et le second au mois d’octobre pour 3 millions d’euros.

L'activité locative en 2013 a notamment concerné la relocation des surfaces

disponibles pour prés de 3 000 m2 Ces derniéres, ayant pris effet en 2013,

sont principalement :

* Reed Midem au 1¢ janvier, puis deux autres locataires sur de plus petites
surfaces, dans lléo a Boulogne-Billancourt ;

* Veolia au 1¢ juillet dans le Vermont a Nanterre ;

» EDF en octobre dans le Carillon a Nanterre.

Les renouvellements et les renégociations actives de baux ont concerné
des locaux répartis dans toutes les grandes agglomérations frangaises, telles
que Reims, La Défense (Tour City Défense), Aix-en-Provence (Le Décisium),
Nantes (Parc de I'’Aubiniére), Marseille (technopole de Chateau Gombert)
et Vandoeuvre (péle technologique du Brabois).

Fin 2013, le taux d'occupation physique s’établit a 84 % et le stock de locaux
vacants s’éléve & 13 365 m?.

A noter d’ores et déja pour 2014 la signature d’un bail ferme de 9 ans & effet
du 1¢ avril par I'agence DDB. Cette location concerne la totalité de Iimmeuble
de bureaux de la rue La Condamine a Paris 17¢™, ayant été entierement
restructure.

La valeur d’expertise du patrimoine s’est appréciée de 0,89 % a périmetre
constant, avec pour conséquence une relative stabilité de la valeur de réalisation.
Le prix de la part reste donc inchangé a 675 euros.

Les sujets commerciaux en 2014 concerneront d’'une part la relocation de
quatre immeubles, a savoir le “Kubik” a Gennevilliers (92), le “Méga” a
Créteil (94), ZAC Cornillon a La Plaine-Saint-Denis (93) et I'*Aristote” a
Argenteuil (95), et d’autre part la cession de deux actifs vacants, 'un situé
rue Chateau Landon a Paris (10°™) et 'autre, le “Montjoie”, se trouvant a La
Plaine-Saint-Denis (93).

Dans un contexte de marché marqué par d'importantes négociations locatives,
la SCPI privilégie le maintien des locataires en place et intégre des mesures
d’accompagnement le cas échéant. Cette politique commerciale est menée
pour favoriser la stabilité des actifs, au détriment momentanément du résultat
distribuable, anticipé en Iéger repli par rapport a 2013.

I - CARACTERISTIQUES PRINCIPALES
AU 31 DECEMBRE 2013

Capital effectif 97 369 725 €
Nombre de parts 319 245
Capitalisation 215490 375 €
Nombre d'associés 3314
Valeur de réalisation 596,80 €
Prix de souscription 675,00 €
Valeur de retrait (Prix net vendeur) 621,00 €
Valeur ISF pour 2014* 545,00 €
Distribution de I'exercice 2013** 32,64 €
Taux de distribution sur valeur de marché 2013 (DVM)*** 4,84 %
Variation du prix moyen de la part sur I'année 2013**** 0,00 %
Taux de rentabilité interne (TRI) :

5 ans 3,54 %

7 ans 4,85%

10 ans 7,55%

* Correspond a la valeur pouvant étre retenue par les associés assujettis a I'lS.
** Correspond au dividende pergu par un associé présent du 1* janvier au 31 décembre 2013.
*** Le taux de distribution sur la valeur de marché est la division :
(i) du dividende brut avant prélevement libératoire versé au titre de I'année N (y compris
les acomptes exceptionnels et quote-part de plus-values distribuées) ;
(ii) par le prix de part acquéreur moyen de I'année N.
**** La variation du prix moyen de la part sur I'année est la division :
(i) de I'écart entre le prix acquéreur moyen de I'année N et le prix acquéreur moyen de
l'année N-1 ;
(ii) par le prix de part acquéreur moyen de I'année N-1.

II - CHIFFRES SIGNIFICATIFS (euros)

2013 2012

Compte de résultat au 31 décembre
Produits de la SCPI 19 061 753,62 18 295 853,36
dont loyers 13 772 930,80 14 140 574,61
Total des charges 8 373 898,87 7 651 798,41
Résultat 10 687 854,75 10 644 054,95
Dividende 10 545 051,04 10 653 891,84

Etat du patrimoine et tableau
des capitaux propres au 31 décembre

Capital social 97 369 725,00 99 553 830,00
Total des capitaux propres 191 921 840,55 196 714 485,14
Immobilisations locatives 204 450 447,02 202 337 672,09
Global 2013 Par part 2013
Autres informations
Bénéfice 10 687 854,75 33,08*
Dividende 10 545 051,04 32,64*
Patrimoine
Valeur vénale / expertise 201 021 395,82 629,68
Valeur comptable 191 921 840,55 601,17
Valeur de réalisation 190 525 891,51 596,80
Valeur de reconstitution 220 744 243,67 691,46

* Bénéfice et dividende par part en jouissance sur I'année.



III - MARCHE DES PARTS EN 2013

En % du nombre

Nleiiaie total de parts émises
Parts nouvelles - -
Parts retirées avec contrepartie 3 N.S.
Parts annulées et remboursées 7 161 2,24%
Parts cédées de gré a gré 78 N.S.
Parts transférées par succession 2673 0.83%

et/ou donation
Part(s) en attente de retrait 9 065* 2,83%

* A ce montant s’ajoutent 5 620 parts d’associés institutionnels inscrites a un prix supérieur.

L’absence de collecte nouvelle ne permet pas d’assurer les contreparties
aux retraits demandés par les associés qui souhaiteraient céder leurs parts.

Un fonds de remboursement a donc été mis en place pour permettre a
ces associés d’annuler leurs parts. Ce fonds a fait I'objet de 2 dotations,
'une début 2013 et l'autre en octobre dernier pour des montants
respectifs de 2 et 3 millions d’euros.

Sur la base du prix de remboursement unitaire fixé a 545 euros, 7 161 parts
ont ainsi été traitées. Au 31 décembre 2013, le solde des parts en attente
de retrait est détenu par 104 associés et ne représente plus que 2,8 %
contre 3,6 % I'année précédente.

A cette méme date, le montant disponible restant pour remboursement
correspond a 2 012 parts.

IV - PATRIMOINE IMMOBILIER
A. Evolution du patrimoine

1. Les acquisitions de I’exercice 2013

La SCPI Multimmobilier 1 a réalisé un investissement en 2013 d'un
montant de 4 456 759 euros HT AEM assurant un rendement de 6 % AEM.

Cette acquisition est intervenue le 25 juillet 2013, il s’agit d'un immeuble
dénommé le “Kappa”, situé au coeur des Docks de Saint-Ouen (93).

Le “Kappa” bénéficie d'une bonne desserte en transports en commun
(métro ligne 13 a 300 meétres, extension de la ligne 14) et d'un acces
aisé par la route du fait de la proximité du périphérique, des quais et de
I'A86.

Il est inscrit dans un environnement mixte tertiaire en cours de requalification,
plébiscité par Alstom avec 3 immeubles sur la zone (Omega, Kappa et
Sigma).

L'immeuble développe 15 800 m? utiles et 334 emplacements de parking
en sous-sol. Livré en décembre 2008 par Nexity, il est toujours en garantie
décennale. Il est intégralement loué a Alstom Transports dont la durée
ferme restant a courir est de 7 ans.

L'actif est certifié HQE Exploitation / RT 2005 et offre de trés bonnes
prestations techniques, ainsi que de nombreux services a ses occupants
(RIE - 240 places, fitness, conciergerie).

Cette acquisition, réalisée en indivision a hauteur de 5% par
Multimmobilier 1, offre une rentabilité de 6 % AEM.

AEM : Acte En Main.

RIE : Restaurant Inter-Entreprises.
HQE : Haute Qualité Environnementale.
RT : Réglementation Thermique.

BBC : Batiment Basse Consommation.

Surface utile (m?) Nombre Prix AEM HT

Date Adresse Type QP SCPI (%) QP SCPI parking (u) (e
Le “Kappa” - ZAC des Docks
25/07/2013 48, rue Albert Dhalenne Bureau 5% 796 17 4 456 759
93400 SAINT-OUEN
TOTAL 796 17 4 456 759
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2. Les cessions de I’exercice 2013

Valeur Prix de
Date QP* SCPI Slllrfacez Vacance Date Valeur Exp HD cession
cession Adresse Type (%) utll*e m) | (ma) acquisition | Pilantielle | 39,95/5615 brut
QP* SCPI (euros) (euros) (euros)
Village Eiffel “A”
28/03/2013 | 14, rue Francois Arago BUR 100% 898 - | 02/08/1986 718 187 563 000 582 820

33700 MERIGNAC

3, rue de la Barre

29/05/2013 69002 LYON BUR 100% 549 45 | 26/11/1991 | 1 110 306 940 000 | 1300 000
ZAC du Chéne

16/06/2013 | 6, rue du 35°™ Régiment d’Aviation BUR 100% 528 528 | 15/03/1990 735 553 525 000 535 000
69500 BRON
Actipole 2

26/06/2013 | 6, boulevard de Beaubourg ACT 100% 2 620 250 | 24/07/1990 | 2284 905 | 1845000 | 1955 000
77183 CROISSY-BEAUBOURG

TOTAL 4 595 823 4848 951 | 3873000 | 4 372 820

* Quote-part détenue par la SCPI.

B. Gestion du patrimoine

1. Taux d’occupation

Les taux d’occupation calculés soit en fonction des loyers, soit en fonction
des surfaces, ont évolué de la maniéere suivante :

100%

9%
91,6%
90,4%
90%
87,5% 88.0%

9 9 86,4%
86,3% 86,3% 85,5% o

85% 83,6%

80,3%
80%

75%
2009 2010 2011 2012 2013
Taux d’occupation financier annuel
I Taux d’'occupation physique annuel

Rappel

Sont exclus du calcul des taux les immeubles acquis mais non livrés.

* Le taux d’occupation annuel financier exprime le montant total des loyers
et indemnités d’occupation appelés sur 'année ainsi que des indemnités
compensatrices de loyers qui pourraient étre pergues si 'ensemble du
patrimoine était occupé sur la méme période ;

* Le taux d’occupation physique annuel est la moyenne des quatre taux
d’occupation physique trimestriels. Ces taux expriment a chaque fin de
trimestre la surface occupée par rapport a la surface totale du patrimoine.

2. Activité locative

Au cours de I'exercice 2013, 13 772 930,80 euros de loyers ont été
facturés aux locataires.

Prise d'effet en m? Année 2013  Année 2012
Libérés 10 749 6 294
Reloués 4 592 10 259

En 2013, 20 dossiers locatifs ont été signés, et portent sur 6 784 m? environ.
La prise d’effet est intervenue en 2013 pour 14 d’entre eux, en 2014 pour
4 dossiers et rétroactivement pour les 2 dossiers restants. Il s’agit plus
précisément de :

* 12 locations résorbant du stock vacant, dont 2 extensions ;

* 2 renégociations de loyer ;

* 2 maintiens en place aprés délivrance du congé ;

* 4 renouvellements de bail.



Relocation, résorption des vacants, renégociations et renouvellements

Les plus significatifs sont indiqués ci-aprés :

Surface Date .
Nature Adresse Type EEN S (D) effet Commentaire

Technoparc de I'Aubiniére

Renouvellement 2 impasse des Tourmalines BUR 749 09/2012 | BNP Paribas.
44000 NANTES
Le Vermont A 2 ’ 5

Relocation 123 rue des 3 Fontanot BUR 1868 07/2013 I\(/)'fg'('feLﬁ?ﬁ;}‘so‘r’f'zso'fgtens"’” de 350 m
92000 NANTERRE :
Chéateau Gombert Bat Euclide

Renégociation Rue F. Joliot Curie BUR 590 08/2013 | Maintien de Bull au titre d'un nouveau bail.
13013 MARSEILLE
Le Brabois M5

Renégociation 10 avenue de la Forét de la Reine BUR 550 10/2013 | Maintien de Canon Alsace.
54500 VANDCEUVRE
Péle Techno H Farman

Renouvellement 11 rue Clément Ader - Bat. 18 BUR 251 11/2013 | Legrand.
51100 REIMS

. 12 avenue Carnot P ]
Relocation 44000 NANTES BUR 191 01/2014 | Bail Civil avec la Ville de Nantes.
. 73/75 rue La Condamine DDB - 9 ans fermes,
Relocation 75017 PARIS BUR 1060 04/2014 aprées travaux d'aménagement du locataire.

Au 31 décembre 2013, les surfaces vacantes de la SCPI atteignent
13 364 m? (7 208 m? fin 2012) et se répartissent comme suit :

Paris 2 925 m? soit 21,9 %
Tle-de-France 7 659 m? soit 57,3%
Région 2780 m? soit 20,8 %

Le stock de locaux vacants représente, au 31 décembre 2013, un loyer
potentiel de 2,3 millions d’euros par an.

Vacants
Les vacants les plus significatifs en fin d'année 2013 concernent les locaux sis a :
Surface utile | Surface utile .
Adresse Type (m?) QP SCPI | vacante (m?) Commentaires
23 rue Chateau Landon BUR 1514 1514 Process de vente engagé compte tenu de l'importance des travaux
75010 PARIS qui seraient a envisager. Acquéreur identifié.
Le Montjoie N A
194 avenue du Président Wilson BUR 1425 1425 g‘fgﬁi‘ggea(;’:f/fn';‘: Ei Fi ;r‘;g\‘fﬁzfszga"e”te enhgage.
93210 LA PLAINE-SAINT-DENIS 9 '
Le Méga
42 rue E. Dupuis ACT 1238 1238 Rénovation terminée. En cours de commercialisation.
94000 CRETEIL
73-75 rue La Condamine BUR 1189 1189 Immeuble rénové label BBC. Travaux bailleur terminés, transféré
75017 PARIS au preneur (DDB) le 13/01/2014 afin qu'il débute ses aménagements.
Aristote
141 rue Michel Carre BUR 1630 870 Travaux de remise en état terminés. Commercialisation en cours.
95000 ARGENTEUIL
ZAC Cornillon . . . "
Locaux rénovés. Arbitrage sur opportunité compte tenu de
19 rue des Bretons BUR 1937 575 . . o
93210 LA PLAINE-SAINT-DENIS I'aggravation du taux de vacance (74 % au 01/03/2014).
lléo
27 a 33 quai Le Gallo BUR 1406 280 Immeuble occupé a 83 %.
92100 BOULOGNE-BILLANCOURT
Galerie Gray d'Albion . . . .
Com | dos | raa | [eieuese inevslon oo e mahande vtésen 201
06500 CANNES '
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Résiliations

Les congés a 6 mois regus en fin d’année portent sur 3 229 m?, soit 3,87 % des surfaces en exploitation (83 352 m?2).

Les plus significatives concernent :

Adresse Type i‘ggﬁg: ‘(‘r:!_.;e d["ea:‘;:t Commentaires
Parc des Barbanniers - Bat 18
9 allée des Barbanniers BUR 1560 15/05/2014 | Résilié par Zublin.
92230 GENNEVILLIERS
ZAC Cornillon Sud
19 rue des Bretons BUR 859 28/02/2014 | Résilié par VPS France.
93210 LA PLAINE-SAINT-DENIS
Axe Défense
49/51 rue Louis Blanc BUR 194 31/03/2014 | Reésilié par Unilocation. Renégociation en cours.
92400 COURBEVOIE

3. Contentieux

Au cours de I'exercice, les procédures judiciaires ont été poursuivies et
les mesures d’exécution appropriées ont été mises en place.

Avec I'évolution favorable de certains dossiers, une reprise de la provision
pour créances douteuses a été réalisée pour 19 753,15 euros. Dans le méme
temps, I'apparition et/ou I'évolution de certaines créances ont nécessité
une dotation a la provision a hauteur de 236 272,45 euros. Ainsi, la
dotation nette aux créances douteuses s’éleve a 216 519,30 euros.

Au 31 décembre 2013, la provision pour créances douteuses s’établit
a 833 592,86 euros.

Parmi les dossiers ayant fait 'objet d’'une dotation importante pour créances
douteuses, il convient de relater plus particulierement le contentieux
opposant la SCPI a la société Paris International Campus, locataire de
limmeuble rue de Chateau Landon a Paris 10°™.

A la suite de nouveaux incidents de paiement, les mesures entreprises
par la SCPI tendant a I'expulsion ont permis la restitution des locaux le
1er juillet 2013.

Afin d’obtenir le recouvrement de sa créance, la SCPI a, tout d’abord,
diligenté de nombreuses mesures d’exécution, puis, assigné la société
Paris International Campus en liquidation judiciaire. Cette derniere
s’est opposée a cette demande en s’engageant en octobre sur un
échéancier de 6 mensualités. La SCPI a ainsi pergu au cours de I'exercice
214 049,37 euros.

En ce qui concerne le dossier pénal relatif a 'incendie de 'immeuble a
Levallois-Perret, anciennement détenu en indivision par la SCPI, le juge
d’instruction a notifié le 6 novembre 2013 une ordonnance de non-lieu.
Toutefois, la partie civile a fait appel de cette ordonnance.

4. Travaux sur le patrimoine

Les chiffres portés dans le tableau ci-dessous reprennent :

* le montant de I'ensemble des travaux de toute nature réalisés (grosses
réparations couvertes par la provision, aménagements et installations,
climatisations, entretiens courants, remises en état locatif, travaux de
restructurations) ;

* le montant de la provision pour grosses réparations existant au
31 décembre 2013.

2013 (euros)
Travaux réalisés 3770 767,59
Provisions pour travaux au 31 décembre 2 033 102,16
NATURE DES TRAVAUX REALISES EN 2013
Gros travaux
Dont les plus significatifs sont :

Adresse Nature des travaux Sy

(euros)
5/6 esplanade Réhabilitation partielle du bat.
Charles de Gaulle comprenant des travaux 53 746,93
NANTERRE de curage et d'électricité
Heron Building Travaux de mise en conformité
PARIS du désenfumage 35024,59
Le Montjoie
LA PLAINE- Travaux études avant projet 13 024,50
SAINT-DENIS
lléo T . t
BOULOGNE- ravaux.amenagements 10 751,36
BILLANCOURT espaces verts et d'électricité
Parc d'Activités
Paris-Est Travaux d'audits 9 875,17
CROISSY-BEAUBOURG




Aménagements et installations
Dont les plus significatifs sont :

Adresse Nature des travaux CaLlelany
(euros)
Technopole Travaux spécifiques au bailleur
Chéateau Gombert sur réseau hydraulique, 267 522,14
MARSEILLE d'électricité et de cloisonnement
Le Méga Travaux d'électricité
CRETEIL et de sécurité incendie 134 904,48
Parc des Barbanniers T d'étanchéité
Bat. 18 tr"’:j‘{?lux . .e.ta}”c elte 106 107,22
GENNEVILLIERS et delectricite
Aristote Rénovation comprenant des
travaux de peinture et 87 484,33
ARGENTEUIL de cloisonnement
lléo - Quai Le Gallo Financement par le bailleur
BOULOGNE- travaux de peinture 77 516,00
BILLANCOURT et de cloisonnement
Travaux de restructurations
Dont les plus significatifs sont :
Adresse Nature des travaux Cott HT
(euros)
73/75 rue
La Condamine Restructuration 1204 267,53
PARIS
hi\,\ﬂ‘?é";gtlz Restructuration 1024 839,71
Parc des Barbanniers
Bat. 18 Restructuration 100 462,37
GENNEVILLIERS
Technopole
Chéateau Gombert Restructuration 42 963,39
MARSEILLE
lléo - Quai Le Gallo
BOULOGNE- Restructuration 28 136,68

BILLANCOURT

5. Opération de valorisation

Une parcelle de terrain contigué a I'immeuble Le Vermont, récemment
restructuré, située a Nanterre (92), 123 rue des Trois Fontanots, et dont
la SCPI détient 10 %, a fait I'objet d’un projet de valorisation consistant
notamment en la construction d’'un immeuble neuf a usage de bureaux
de 3 609 m? réalisé par le Cabinet d’architectes CALQ. Le promoteur
ADIM Concepts (groupe Vinci) livrera I'opération au cours de I'été 2015
a Veolia qui en a d’'ores et déja loué la totalité des surfaces.

Le 25 juillet 2013 sont intervenues les signatures concomitantes de la
promesse de vente du terrain d’assiette et de la promesse de vente en état
futur d’achévement au prix de 23,1 millions d’euros HT acte en main.

Le permis de construire a été obtenu le 26 décembre 2013.

C. Expertises et répartition du patrimoine

Le marché immobilier de l'investissement est resté stable dans un
environnement économique complexe. |l se caractérise par un écart de
taux entre les actifs les plus sécurisés et les mieux localisés qui ont
bénéficié d’une contraction des taux alors que les actifs secondaires et peu
sécurisés ont vu leur taux se dégrader. Au niveau locatif, la commer-
cialisation des actifs vacants s’est rallongée et le taux de vacance a
augmenté. Les valeurs locatives ont été réajustées compte tenu d’'un
marché locatif difficile.

La valeur vénale du patrimoine de Multimmobilier 1 au 31 décembre 2013
s’éléve a 201 021 395,82 euros hors droits incluant la nouvelle acquisition
réalisée, en hausse de 0,89% a périmétre constant compte tenu de
plusieurs mouvements locatifs et a la baisse de taux sur certains actifs.

Répartition par nature de locaux du patrimoine
en surface au 31 décembre 2013

18,60%

I Bureaux Commerces B Activités

Répartition géographique du patrimoine

en surface au 31 décembre 2013

55,87%

I Paris I Province Région parisienne

Répartition du patrimoine en valeur vénale et en % au 31 décembre 2013

Bureaux Commerces Activités Total (euros) Total (%)

Paris 34 926 983,82 4 545 000,00 39 471 983,82 19,64 %

Région parisienne 85 380 304,44 22 771 600,00 7 178 000,00 115 329 904,44 57,37 %

Province 38 667 178,01 6 978 329,55 574 000,00 46 219 507,56 22,99%
TOTAL (euros) 158 974 466,27 34 294 929,55 7 752 000,00 201 021 395,82
Total 2012 1565 133 024,13 33 666 045,66 10 005 000,00 198 804 069,79

TOTAL (%) 79,08 % 17,06 % 3,86 % 100,00%
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V - VALEURS DE LA SOCIETE AU 31 DECEMBRE 2013

VI - MEMBRES DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Conformément aux dispositions en vigueur, il a été procédé, a la cléture
de l'exercice, a la détermination des valeurs :
» comptable, soit la valeur résultant de I'état du patrimoine ;
« de réalisation, soit la valeur vénale du patrimoine résultant des expertises
réalisées, augmentée de la valeur nette des autres actifs ;
« de reconstitution, soit la valeur de réalisation majorée des frais afférents
a une reconstitution du patrimoine.
Ces valeurs se sont établies ainsi :
En euros
204 450 447,02

(12 528 606,47)

Valeur immobilisée des acquisitions

Valeur nette des autres actifs
retenus pour la valeur comptable

Valeur comptable
Valeur comptable ramenée a une part
Valeur des immeubles “actuelle”

Valeur nette des autres actifs
retenus pour la valeur de réalisation

Valeur de réalisation

191 921 840,55
601,17
201 021 395,82

(10 495 504,31)

190 525 891,51

Valeur de réalisation ramenée a une part 596,80
Valeur de réalisation 190 525 891,51
Frais d’acquisition des immeubles 12 463 326,54
Commission de souscription 17 755 025,62
Valeur de reconstitution* 220 744 243,67
Valeur de reconstitution ramenée a une part 691,46

*Y compris la TVA non récupérable sur les commissions de souscription.

Les mandats de 'ensemble des membres du conseil de surveillance
expirent a l'issue de la présente assemblée. Il est rappelé, a cet égard, qu'un
appel a candidatures a été lancé par le biais du bulletin d’'information
daté du 31 janvier 2014.

Il appartiendra donc a 'assemblée générale de procéder au renouvellement
du conseil de surveillance, lequel sera composé de sept candidats au
moins et douze au plus ayant obtenu le plus grand nombre de voix. Les
membres seront élus pour une durée de 3 ans, leurs mandats expireront
donc a l'issue de 'assemblée générale annuelle de 2017 appelée a statuer
sur les comptes de I'exercice 2016.

Nous vous prions de bien vouloir trouver ci-apres, conformément a l'article
R.214-144 du Code monétaire et financier, les informations relatives
aux associés ayant fait acte de candidature :

Assurances Crédit Mutuel Nord Vie

Détenant 46 824 parts

Siege social : 9 boulevard Gouvion Saint-Cyr - 75017 Paris
Activité : compagnie d’assurances.

Membre sortant.

Anthire SCI

Détenant 75 parts

Siege social : 3 rue Jules Simon - 75015 Paris
Activité : société patrimoniale familiale.

Olivier BLICQ - 56 ans

Détenant 35 parts

Demeurant : 26 rue Rabelais - 59000 Lille

Références professionnelles et activité au cours des cing derniéres années :
inspecteur du travail.

Membre sortant.

Jean-Luc BRONSART - 59 ans

Détenant 1 part

Demeurant : 10 avenue de la Forét - 44250 Saint-Brévin les Pins
Reéférences professionnelles et activité au cours des cing demiéeres années :
bailleur privé. Retraité de la fonction publique hospitaliére.

Guillaume COLLAS - 35 ans

Détenant 40 parts

Demeurant : 36 rue des Voréts - 27260 Bailleul La Vallée

Références professionnelles et activité au cours des cing derniéres années :
consultant en projet de développement et organisations d’établissements
bancaires - Membre du cabinet GCH Conseil et de I'Institut Francais
des Administrateurs (IFA).

Philippe Georges DESCHAMPS - 54 ans

Détenant 10 parts

Demeurant : 541 avenue de I'Arc-en-ciel - Résidence Le Tétras-Lyre A2 -
73700 Bourg Saint-Maurice

Références professionnelles et activité au cours des cing demiéres années :
conseiller en épargne, prévoyance et gestion de patrimoine financier.
Membre sortant.



Bertrand de GELOES - 66 ans

Détenant 91 parts

Demeurant : 4 allée Prad Bihan - 36004 Vannes

Références professionnelles et activité au cours des cinq derniéres
années : chef d’entreprise.

Membre sortant.

Guy LACAZE - 63 ans

Détenant 3 parts

Demeurant : 33 rue Orfila - 75020 Paris

Références professionnelles et activité au cours des cing derniéres années :
directeur immobilier en charge de I'annexe environnementale et éco-
nomie d’énergie.

Mutuelles du Mans Assurances Vie

Détenant 36 542 parts

Située : 14 boulevard Marie et Alexandre Oyon - 72030 Le Mans
Activité : compagnie d’assurances.

Membre sortant.

Dany PONTABRY - 67 ans

Détenant 8 parts

Demeurant : 28 boulevard Eugéne Tripet - 06400 Cannes

Reéférences professionnelles et activité au cours des cing derniéres années :
gestionnaire immobilier.

Membre sortant.

Georges POUSSIER - 65 ans

Détenant 22 parts

Demeurant : 167 boulevard Malesherbes - 75017 Paris

Références professionnelles et activité au cours des cing dernieres années :
cadre financier retraité.

Membre sortant.

Georges PUPIER - 68 ans

Détenant 1 part

Demeurant : 33c chemin de Marandon - 42000 Saint-Etienne
Références professionnelles et activité au cours des cing dernieres années :
ancien directeur d’exploitation commerciale d’un groupe bancaire.

Damien VANHOUTTE - 63 ans

Détenant 1 part

Demeurant : 12 rue Charles Seydoux - 59360 Le Cateau

Références professionnelles et activité au cours des cinq demiéres années :
conseil en gestion financiére et patrimoniale au sein du cabinet DVH
Optis Gestion.

Membre sortant.

Edouard de VILLENAUT - 60 ans

Détenant 41 parts

Demeurant : Chateau des Damariats - 03460 Aurouer

Références professionnelles 