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Chers Associés,

Au cours de 'exercice 2018, votre SCPI Patrimmo Commerce a collecté
79 millions d’euros. Sa capitalisation s’é¢tablit au 31 décembre 2018 a
637 millions d’euros.

Au coursde lexercice 2018, les équipes de Primonial REIM ont procédé
pour le compte de la SCPI Patrimmo Commerce a 5 acquisitions pour un

montant global d'investissement de 109 millions d’euros droits inclus.

STEPHANIE LACROIX, Parmiles principales acquisitions de l'exercice figurent un portefeuille
DIRECTEUR GENERAL de 8 actifs commerciaux répartis dans 8 villes en Lombardie au nord de
LS ['ltalie, via une prise de participation, dans le cadre d’une externalisation

des murs de lopérateur Tigros.

La SCPI Patrimmo Commerce s’est également portée acquéreur d’une

quote-part de 9% dans une opération emblématique de bureaux.

Cetensemble de tres grand gabarit (90 000 m2 répartis sur 4 batiments),
livréen 2015 et 2018, est situé a 300 metres du Métro Balard a Paris XV.
Enfin, Patrimmo Commerce a acquis une quote-part, dans un ensemble
commercial de pres de 6 400 m? : les Vo(tes de la Major dans le

2¢ arrondissement de Marseille.

Le patrimoine immobilier de la SCPI Patrimmo Commerce comprend
201 actifs. La valeur du patrimoine est composée a plus de 60% de
murs de boutiques, et est localisée pour 54 % en Province, 28 % a
Paris et région parisienne et 18 % en zone Euro hors France (Belgique,
Allemagne, Italie). Au 31 décembre 2018, le taux d’occupation financier

de Patrimmo Commerce s’élevait a 91,4 %.

La distribution proposée a l/Assemblée Générale des associés au titre
de lexercice 2018 s’éléve a 9,06 euros soit un Taux de Distribution sur
Valeur de Marché 2018 de 4,60 %.

Vous trouverez dans ce rapport les résolutions présentées en Assemblée
Générale. Aunom de toute 'équipe de Primonial REIM je vous remercie

de votre confiance.

Stéphanie Lacroix, Directeur Général de Primonial REIM

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. La définition du taux d’occupation financier et du Taux
de Distribution sur Valeur de Marché figure en fin de rapport dans le glossaire. Les montants d’acquisitions sont droits inclus. Linvestissement
dans ce fonds comporte des risques, dont le risque de perte en capital. Source des données chiffrées : Primonial REIM.
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3@ ORGANES DE GESTION ET DE CONTROLE I

SOCIETE DE GESTION PRIMONIAL REIM

Primonial Real Estate Investment Management (Primonial
REIM) est une Société Anonyme & Directoire et Conseil de
Surveillance au capital social de 825 100 euros. Son siége
social est situé au 36 rue de Naples, 75008 Paris. Elle est
immatriculée au Registre de Commerce et des Sociétés de
Paris sous le numéro 531 231 124.

Primonial REIM a été agréée par UAutorité des Marchés
Financiers en qualité de société de gestion de portefeuille
en date du 16 décembre 2011 sous le numéro GP 11000043.
En tant que société de gestion de fonds d’investissements
alternatifs, Primonial REIM a obtenu son agrément au titre
de la Directive AIFM 2011/61/UE. Cet agrément a pris effet
le 10 juin 2014.

DIRECTOIRE

Grégory Frapet, Président
Stéphanie Lacroix, Directeur Général

Tristan Mahaut, Secrétaire Général

CONSEIL DE SURVEILLANCE (AU 31/12/2018)

Laurent Fléchet, Président
Stéphane Vidal, Vice-Président
Francois Pochard

Valéry Bordes

Guy Charlot

SCPI PATRIMMO COMMERCE

PATRIMMO COMMERCE est une Société Civile de Placement
Immobilier créée le 6 septembre 2011. Le Visa AMF a été obtenu
le 23 aoGt 2011 sous le numéro 11-29.

Le Gérantde PATRIMMO COMMERCE est la société de gestion
Primonial REIM.

PATRIMMO COMMERCE est inscrite au registre du commerce
et des sociétés de Paris sous le numéro 534 477 948.
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CONSEIL DE SURVEILLANCE

Olivier Fretault, Président

SCl Jeanteur-Nardi

BPCE VIE

SCI PRIMONIAL CAPIMMO
SOGECAP

SPIRICA

SURAVENIR

COMMISSAIRE AUX COMPTES

Deloitte & Associés Titulaire

BEAS Suppléant

EXPERT IMMOBILIER

BNP PARIBAS REAL ESTATE VALUATION FRANCE

DEPOSITAIRE

CACEIS Bank
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Tous les montants indiqués dans ce rapport annuel sont exprimés en euros.

3 CHIFFRES CLES M

agréée par UAutorité des Marchés

Financiers le 23 aol(t 2011 pour une Nombre d’associés 5362 4620
durée statutaire de 99 ans. Patrimmo

Commerce estune SCPl acapitalvariable Nombre de parts au capital 3232758 2830116
investie en immobilier de commerce. Nouvelles parts souscrites (nettes des retraits) 402 642 706 657

Valeur vénale du patrimoine immobilier et actif
net réévalué des participations immobiliéres

Valeur vénale par transparence

611 195 019,85 490 041 946,99

du patrimoine immobilier 744 075 353,26 573 219 212,00
(incluant les actifs détenus indirectement)

Valeur comptable 533 837 750,91 463 184 161,36
Valeur de réalisation 561 876 238,98 479 436 451,24
Valeur de reconstitution 659 893 062,94 560 891 894,01
Capitalisation 636 853 326,00 557 532 852,00
Revenus locatifs par part® 8,25 8,59
Résultat par part® 9,04 8,94
Distribution par part au titre de l'année® 9,06 9,56
Report & nouveau par part® 0,14 0,18
Surface en m? 231694 199 941
Nombre d'actif (par transparence) 201,00 184,00
Taux d'occupation financier 91,40 % 92,50%
Prix de souscription @ 197,00 197,00
Valeur de retrait (Prix net vendeur) 179,27 179,27

Nombre de parts en attente de cession - -

(1 Ces chiffres s'entendent pour une part en jouissance sur l'année.
(2) Acompter du 1¢"avril 2017 changement du prix de souscription et de la valeur de retrait.

REPARTITION DU PATRIMOINE AU 31 DECEMBRE 2018 (% DE LA VALEUR VENALE)

3,4%

M Paris M Allemagne M Bureau W Commerce
W Région parisienne ¥ Belgique
Province Italie
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O LE MARCHE DE CIMMOBILIER D’ENTREPRISE

ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE

Lannée 2019 s’ouvre sur des perspec-
tives de croissance économique moins
optimistes qu’au début de 2018. Retour
au bilatéralisme en matiere de relations
commerciales, montée des tensions
populistes, volatilité des marchés
boursiers, sont autant de facteurs de
méfiance chez les investisseurs. Les
prévisions de croissance des Etats-
Unis devraientretombera 2,5% en 2019.
Deuxiéme puissance économique
au monde, la Chine est revenue au
cceur des préoccupations en raison
de la multiplication des signes de
ralentissementde son économie malgré
une croissance du PIB supérieure a 6 %,
plus faible croissance depuis 28 ans.

Economie ouverte,lazone Euroaconnu
unralentissementen 2018 du faitde la
décélération du commerce mondial.
Les prévisions de croissance pour 2019
font ressortir un ralentissement pour
la zone Euro, une tendance nettement
plus marquée pour l'Allemagne alors que
la France devrait étre en ligne avec sa
croissance passée. Certains facteurs
favorables subsistent : la politique
accommodante de la Banque Centrale
Européenne (BCE), lassouplissement de
la politique budgétaire dans 'ensemble
delazone Euroou encore la progression
de la consommation privée. Toutefois,
en 2019, certains facteurs de croissance
se dissiperont, tels que la demande
extérieure et linvestissement des
entreprises.

Une hausse des taux encore décalée
dans le temps? Au cas particulier de
Uimmobilier francais, il est possible que
le ralentissement économique mondial
ait un impact sur les marchés locatifs.
Cependant, c’est d’abord vers la banque
centrale européenne que se tournent les
regards des investisseurs. Alors que la
BCE aannoncéendécembre 2018 la fin
du quantitative easing (achats massifs
de titres), l'environnement économique
milite pour une stabilité des taux
directeurs. Les prévisions des taux longs
des obligations de U'Etat frangais (OAT)
a 10 ans devraient donc étre toujours
contenus autour de 1% en 2019, soit
un niveau bas qui n"aura pas d’impact
sur les rendements immobiliers prime.

MARCHE DE LIMMOBILIER
D’ENTREPRISE

Un record battu en termes de volumes
investis. La barre des 32 Mds€ a été
dépasséeen 2018 pour la premiére fois sur
lemarchédelinvestissementenimmobilier
d’entreprise en France. Avec les trois
quarts des montants engagés, le marché
francilien a attiré la plus grande part des
capitaux. Les bureaux localisés dans
U'Ouest parisien, la Défense et le Croissant
Ouest ont été les principales cibles.

Une prime de risque qui reste
substantielle. Les rendements des
bureaux prime franciliens par rapport
alOAT 10 ans bénéficientd’une prime de
risque d’environ 220 pben 2018, soitune
compressionde 5 pb parrapporta 2017.
Malgré un contexte d’aversion croissante
au risque, la valeur métrique moyenne
continuede progresser (+ 1% surunan) et
cristallise les attentions (6 510 euros/m?
en moyenne). Le segment Paris avec
des valeurs métriques moyennes
supérieures a 8 000 euros/m? et le
segment Croissant Ouest & la Défense
a 6 000 euros m? se distinguent des
autresterritoires aux valeurs moyennes
inférieures a 5 000 euros/m=.

Le marché locatif montre des signes
de solidité. Aprés une année 2017
exceptionnelle (2,8 millions de m?)
et malgré un repli (-5% en un an), la
demande placée s’est établie a un niveau
satisfaisant en 2018 avec 2,5 millions
de m? loués sur le marché francilien.
Lannée 2018 a connu une accélération
lors du premier semestre (+ 18 % en un
an) portée par le dynamisme économique
de 2017 avant d’étre freinée sur les six
derniers mois (- 23% en un an) en raison
du ralentissement économique et des
risques pesant sur les perspectives de
croissance. Les loyers faciaux moyens
sont en progression a 380 euros/m?*/an
pour les loyers de seconde main (+6% sur
unan) et a 386 euros m2/an pour les biens
neufs ou restructurés (+3 % sur un an).
La demande en surface de bureaux, la
raréfaction de l'offre et ladiminution des
mesures d'accompagnement (passées
sous la barre des 20% en moyenne au
4etrimestre 2018) expliquent la pression
ala hausse des loyers.

4

MARCHE DES COMMERCES

Alors qu’en Bourse, les foncieres cotées
investies en immobilier commercial ont
connu une année 2018 extrémement
difficile, avec des rendements du
dividende parfois trés largement
supérieurs au rendementimmobilier des
patrimoines, limmobilier de commerce
en France a vécu un exercice plus
nuance.

Environ 4,4 Mds€ ont été investis en
immobilier de commerce en 2018
(+9% sur un an). On retiendra la vente
du portefeuille de 67 Monoprix par le
groupe Casino pour 742 M€ ou le flagship
store d’Apple sur l'avenue des Champs-
Elysées pour 600 M€ par Hines et BVK.
Les actifs prime font preuve d’une forte
résilience avec des taux a des niveaux
basalors que certains actifs secondaires
ontconnu une décompression en 2018.
Les commerces en pied d’immeuble
prime affichent un taux a 2,5% avec
un différentiel de 100 a 200 pb pour
les centres commerciaux et les parcs
d’activité.

Les mutations sont fortes dans
lorganisation descommerces physiques,
contraintsde seréinventer pour s'adapter
aux nouveaux modes de consommation
des ménages. Depuis plusieurs années,
le secteur « Habillement-Vétements »
connait des changements profonds se
traduisant entre 2014 et 2018 par une
diminution importante du nombre de
points de vente au profit des « Services »,
des « Cafés, Hotels, Restaurants » et
des « Loisirs ».

Lacrise des « gilets jaunes » aura eu un
impact sur la performance de certaines
enseignes en centre-ville, mais aussien
périphérie durantlesdernieres semaines
de 2018. Cette crise tend a accélérer la
recomposition a Uceuvre sur le marché
du commerce. D'un cbté, les valeurs
locatives des meilleurs emplacements
permettant d’assurer le chiffre d’affaires
ont continué de croitre principalement
en raison de laugmentation du droit au
bail alors que les autres ont été soumis
adesrenégociationsou adesarbitrages.



MARCHE DES SCPI
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Les SCPI ont collecté en 2018 un
montanttotalde 5,1 Mds€, soit un niveau
historiqguement élevé, quoiqu’en baisse
de -19% par rapport a l'année 2017,
qui s’était avérée exceptionnelle. La
capitalisation du secteur s’établit a
55,4 Mds€ pour 175 véhicules gérés
par 31 sociétés de gestion. Lannée s’est
déroulée endeuxtemps, avec un premier
semestre particulierement attentiste de
la part des souscripteurs, soucieux du
contexte réglementaire et fiscal (mise

N LA DEMARCHE

En tant qu’acteur majeur de l'épargne
immobiliere en France, Primonial
REIM est pleinement conscient de la
nécessaire prise en compte des Enjeux
Environnementaux, Sociaux et de
Gouvernance (ESG) dans la conduite de
sesactivités. Ladémarche responsable
de Primonial REIM a été formalisée
dans une charte ISR qui sera déclinée a
partirde 2019 selon un plan stratégique
pluriannuel.

Primonial REIM a mis en place une
démarche d’Investissement Socialement
Responsable (dite « démarche ISR »)
pour intégrer de facon systématique et
tracable des critéres environnementaux,
sociaux et de gouvernance (dits « critéres
ESG ») & sa politique de gestion.

Primonial REIM vise la sécurisation de
ses risques ESG pour servir au mieux
les intéréts a long terme de ses clients,
de sescollaborateursetde lasociétéen
développant une cohérence entre ses
valeurs et ses investissements.

Ainsi, les objectifs de notre politique ISR
sont les suivants :

> favoriser une performance ESG
pérenne pour nos investisseurs ;

> développer une relation de proximité
etdevenirun propriétaire de choix pour
nos locataires ;

> valoriser et fidéliser nos clients et nos
talents;

I» donner dusens anosinvestissements.

en place del'lFl). Au second semestre le
marché a repris sa vitesse de croisiére
en matiere de collecte.

Ilestanoter que les volumes investis par
les SCPIen 2018 (6,2 Mds€) excédent les
volumes collectés. Le secteur ne s’est
donc pastrouvé dépassé par les capitaux
collectés. Le Taux de Distribution sur
Valeur de Marché s’établit en moyenne
a 4,35 %, soit une baisse de 10 points
de base parrapporta 2017. Laprime de
risque par rapport au rendement des
fonds euros, et plus encore par rapport
a UOAT a 10 ans, reste substantielle et
permet aux souscripteurs d’acheter

Les deux principaux axes d’engagement
de notre démarche sont lexemplarité de
notre société de gestion et l'intégration
de criteres ESG pour la sélection
et la gestion de 'ensemble de nos
investissements.

1. AGIR DE MANIERE EXEMPLAIRE
VIS-A-VIS DE NOS CLIENTS,
DE NOS COLLABORATEURS
ET DE LA SOCIETE

@0 0000000000000 00000000 00 00

Nous visons a mettre en ceuvre une
politique de gestion exemplaire a
différents niveaux.

1.1. UNEINFORMATION TRANSPARENTE
SUR LA PERFORMANCE ESG
DES FONDS

Nous souhaitons permettre a lensemble
de nos clients, institutionnels et
particuliers, de mieux comprendre les
politiques et pratiques ESG mises en
ceuvre dans nos fonds. Pour ceci, nous
diffusons desinformations actualisées
dansunlangage clairetcompréhensible,
en adéquation avec les exigences
réglementaires d’une partetdes besoins
spécifiques d’autre part.

1.2. UN EMPLOYEUR RESPONSABLE

Le groupe Primonial est signataire de la
Charte de la Diversité depuis mai 2018,
affirmant son engagement en faveur
de la diversité culturelle, ethnique
et sociale. Les principaux axes de la

o
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des parts de SCPI a crédit dans des
conditions historiguement favorables.
En outre, l'indexation favorable des
loyers, dans un contexte de reprise
légere de linflation, pourrait conforter
les fondamentaux du rendement des
SCPI dans les mois a venir.

Source des données chiffrées : Primonial REIM
Recherche & Stratégie d’aprés ASPIM-IEIF, Oxford
Economics, Instituts nationaux de statistiques,
RCA, Your Care, C&W, BNP Paribas Real Estate,
JLL, FNAIM, Notaire-INSEE, Soes, Sitadel, Codata,
Immostat. Ce point marché est pour information. Les
opinions et les hypothéses exprimées ici sont celles
de l'auteur & un moment donné et ne constituent
pas un conseil en investissement.

ISR DE PRIMONIAL REIM

démarche « Diversité » portent sur
I'Egalité Professionnelle Hommes et
Femmes, notamment avec une politique
de soutien a la parentalité affirmée, ainsi
que sur la diversité des profils recrutés
(en termes de diplémes, de parcours et
d’expériences). Cette charte s’applique
pour lensemble des entités du Groupe
dont Primonial REIM.

Le groupe Primonial a également
formalisé sesengagements en signantun
accord avec les Organisations Syndicales
sur la Qualité de Vie au Travail (QVT).
Nous sommes fiers d’avoir obtenu, pour
’ensemble du Groupe, la seconde place
auclassementdesentreprises de 500 a
999 employés « Happy at Work » en 2018.

Chez Primonial REIM, les collaborateurs
sont au centre de notre attention,
nous avons a coeur d’entretenir un
environnement de travail stimulant et
dynamique. Aussi, notre nouveau siege
social estun lieu ot les collaborateurs se
sentent bien ;lesaménagementsont été
pensés pour favoriser la mobilité et offrir
aux équipes un cadre de travail flexible,
s'adaptant aux différents usages au fil
de la journée.

Aprés avoiraccompagné ladémarche de
certification « BREEAM In Use — Asset
performance » de notre propriétaire, nous
visons les certifications « BREEAM In Use
- Building Management » et « BREEAM
In Use = Occupier Management » pour
valoriser le systeme de management
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de l'exploitation mis en place, ainsi que
Uimplication directe des collaborateurs
occupantleslieux.Noseffortsréalisésen
faveur de la connectivité des espaces ont
étévalorisésetrécompensés par le label
WiredScore, niveau Silver. Nous veillons
aussi a créer du lien entre les équipes
a travers un programme d’événements
internes riches et diversifiés. Nous
proposons des séances de sport, de
yoga, de massages, des conférences
inspirantes par des intervenants
externes.

1.3. UNE SOCIETE DE GESTION
ENGAGEE AU SERVICE
DE LA COMMUNAUTE
Mécénat
Nous menons une politique active de
mécénat, les associations parrainées
ayant toutes pour point commun
d’ceuvrer dans le domaine de l'enfance,
de la formation, de la santé, secteurs
dans lesquels nous nous engageons
directement dans le cadre de notre
processusd’investissementsimmobiliers.

Nous promouvons un mécénat novateur
pour que le don devienne la norme.

Nous soutenons 3 associations :
> Fondation des Apprentis d’Auteuil ;
> Fondation EPIC;

> Hopital Necker-Enfants Malades
AP-HP.

Au-dela d’un soutien financier direct,
les équipes sont mobilisées, lors de
différents événements, pour soutenir
la collecte de fonds en faveur de ces
associations.

Soutien de la grande cause des ainés

En 2018, nous avons souhaité amplifier
notre impact en devenant Partenaire
FondateurdelaGrande Cause « Comment
mieux prendre soin de nos ainés? »,
grande consultation citoyenne lancée
par le ministére des Solidarités et de la
Santé et Make.org. Lobjectif est de batir,
aux c6tés d’une quarantaine d’acteurs
de la société civile, le premier grand
Plan d’actions en faveur des Ainés en
France d’ici 2021. Inscrites dans ladurée,
ces mesures contribueront a faciliter le
quotidien des seniors et alimenteront la
loi sur le financement de la dépendance,
prévue fin 2019.

2. ETRE UN INVESTISSEUR
RESPONSABLE ET INTEGRER
DES CRITERES ESG DANS
LA SELECTION ET LA GESTION
DE NOS INVESTISSEMENTS

@0 0000000000000 00000000 00 00

Limmobilier assure la satisfaction
d’un besoin humain essentiel, celui de
bénéficier d’'une manieredurable,d’unlieu
pouvant abriter une activité personnelle
ou professionnelle. Il se situe donc par
nature au coeur des enjeux liés a UISR.
Primonial REIM préserve la cohérence
de sa politique d’investissement par le
respect d’'un certain nombre de valeurs
collectives qui lui sont propres.

Lapplication des principes ISR sur nos
investissements se décline au travers
de trois piliers.

2.1. UN PILIER SOCIAL

Lune de nos spécificités est laffichage,
dans nos politiques d’investissement, de
convictions immobiliéres en faveur de
Uimmobilier du quotidien, en particulier
des actifs de santé, d’éducation et de
logement.

Lesévolutionsdémographiquesfrancaises
eteuropéennes (dynamisme de la natalité,
vieillissement de la population...) et les
différents modéles familiaux (famille
nucléaire, monoparentale...) appellent
eneffet une réponse spécifique pour faire
face aux besoins croissants de la société
en matiére d’équipements immobiliers.

Nous investissons pour le compte de nos
clients dans des murs d’établissements
de santé (EHPAD, résidences seniors...)
et d’éducation (créches, écoles,
universités...), dans des logements
intermédiaires, des résidences étudiants
ou jeunes actifs. Nous avons 'ambition
de contribuer a combler le déficit de
Uoffre actuelle tout en répondant aux
besoins croissants futurs.

2.2. UN PILIER ENVIRONNEMENTAL

Notre démarche est tournée vers le
développementdurable dés l'acquisition
etdansla gestion du patrimoine existant.
Une attention particuliére est portée a
lamélioration de la qualité intrinseque
des batiments.

Nous investissons prioritairement dans
desimmeubles performants, répondant
aux attentesde nos locataires en matiére
de performances environnementales,
d’efficience des espaces, de confort
d’utilisation.

°

Lamélioration des performances
énergétiques et environnementales de
nos immeubles, en vue d’apporter des
économies mais aussi plus de bien-
étre pour nos locataires, est 'une de
nos priorités.

Nous engageons des programmes de
maintenance et de rénovation de notre
parc qui intégrent systématiquement
les enjeux d’'Hygiéne, de Santé et
d’Environnement (dits « enjeux HSE »).

Dans une logique de transparence et
d’amélioration, nous avons lancé une
cartographie environnementale de
notre patrimoine, avec une attention
toute particuliére sur la classe d’actifs
bureaux. Nous étudions les obligations
réglementaires (PPRI, pollution des sols,
etc..) mais aussi lamélioration continue
des consommations énergétiques.

Sur le portefeuille existant, cette
démarche repose également sur une
gestion active fondée sur unerelationde
proximité avec les entreprises locataires.

A lacquisition, nos due diligences
s‘attachent systématiquementadéfinir
lesbudgets nécessaires aux éventuelles
mises a niveau des actifs visés.

2.3. UN PILIER GOUVERNANCE

Nous mettons en ceuvre des dispositifs
de maitrise desrisques (réglementaires,
financiers, opérationnels) dans les
domaines de la conformité, du contréle
interne, de la prévention du blanchiment
d’argent et de la gestion des données
personnelles (RGPD).

L'immobilier requiert un asset
management spécialisé et de proximité
notamment pour :

> accompagner les mutations du
secteur;

> piloter les travaux au plus pres de
Uexploitation ;

> exercer une veille réglementaire dans
chaque pays d’intervention.

Primonial REIM est une société de
gestion qui dispose dans ce domaine
d’une grande qualité d’exécution des
transactions, y compris complexes, et
d’uneinfrastructure d’assetmanagement
et de property management a l'échelle
européenne permettant de répondre a
ces exigences.



RAPPORT DE LA SOCIETE DE GESTION
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3 RAPPORT DE LA SOCIETE DE GESTION

Mesdames, Messieurs,

Lexercice 2018 a vu la capitalisation de la SCPI Patrimmo Commerce augmenter de 557 532 852 euros a 636 853 326 euros.
La collecte nette de l'exercice s'est élevée a 79 320 474 euros. Au 31 décembre 2018, aucune part n'est en attente de cession.
La liquidité de votre SCPl a donc été assurée.

Au cours de l'exercice 2018, les équipes de Primonial REIM ont procédé pour le compte de Patrimmo Commerce a 5 acquisitions
pour un montant global d’investissement de 109 millions d’euros droits inclus.

Parmi les principales acquisitions de U'exercice figurent un portefeuille de 8 actifs commerciaux répartis dans 8 villes en
Lombardie au nord de Ultalie, via une prise de participation, dans le cadre d’'une externalisation des murs de Uopérateur Tigros.

Votre SCPI s’est également porté acquéreur d’'une quote-part de 9 % dans une opération emblématique de bureaux. Cet ensemble
de trés grand gabarit (90 000 m? répartis sur 4 batiments), livré en 2015 et 2018, est situé & 300 métres du Métro Balard a
Paris XV. Enfin, Patrimmo Commerce a pris une quote-part, dans un ensemble commercial de prés de 6 400 m?: les VoUtes de
la Major dans le 2¢ arrondissement de Marseille.

Le patrimoine immobilier de Patrimmo Commerce comprend 283 cellules commerciales. La valeur du patrimoine est composée a
plus de 60 % de murs de boutiques, et est localisée pour 54 % en Province, 28 % a Paris et région parisienne et 18 % en zone Euro hors
France (Belgique, Allemagne, Italie). Au 31 décembre 2018, le taux d’occupation financier de Patrimmo Commerce sélevait 4 91,4 %.

Patrimmo Commerce termine 'année 2018 avec un résultat distribuable de 9,04 euros par part au 31 décembre. La distribution
proposée a 'lassemblée générale des associés au titre de lannée 2018 s’éleve a 9,06 euros par part.

La SCPI étant de plus en plus souvent exposée a des acquisitions de participations dans des sociétés a prépondérance
immobiliére, il S'avere utile de préciser les modalités de calcul des commissions dues a la société de gestion dans ce cas de figure,
afin notamment de les neutraliser si, par exemple, la société de gestion rend également des services rémunérés a la société
acquise. Il s’agit la d’une clarification, les modifications proposés n‘ayant pas pour objet de modifier les rémunérations dues a
la société de gestion telles quelles sont prévues aujourd’hui par la documentation du fonds. Ces modifications concernent les
commissions de gestion, d’acquisition et de cession.

Enoutre, ilest proposé a lassemblée générale de prendre acte de la possibilité offerte aux SCPI d’avoir recours aux instruments
de couverture (dits instruments financiers a terme), qui permettent d’encadrer le risque inhérent a la variabilité des taux d’intérét
des emprunts bancaires a taux variable qu'une SCPI peut souscrire.

Cesrésolutions extraordinaires ont été exposées et expliquées a votre Conseil de surveillance, quin’a formulé aucune objection
aleur égard.

La Société de Gestion
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

3 LE PATRIMOINE IMMOBILIER

La SCPI Patrimmo Commerce détient au 31 décembre 2018 un patrimoine immobilier composé de 201 actifs (par transparence)
représentant 283 unités locatives ainsi que 10 participations dans des sociétés a prépondérance immobiliere dont 9 controlées
par Primonial REIM. Lensemble des actifs de Patrimmo Commerce représente une surface de 231 694 m? comprenant les actifs
détenus directement et indirectement (par transparence).

27,3 % du patrimoine de Patrimmo Commerce au 31 décembre 2018 est situé a Paris et en région parisienne. Il s’agit de commerces
parisiens en pied d'immeubles, de deux galeries commerciales situées a Arcueil (94) et Gonesse (95) et de commerces situés en
centre-ville ou dans des zones de chalandise denses. Les actifs acquis situés en province représentent 53,8 % du patrimoine
et 19% en Belgique, Italie et Allemagne.

Au coursde l'exercice 2018, Patrimmo Commerce a poursuivi ses investissements hors des frontiéres hexagonales. Le patrimoine
immobilier de Patrimmo Commerce est détaillé plus aprés dans le présent rapport annuel, en annexe financiere.

REPARTITION DU PATRIMOINE IMMOBILIER en % de la valeur vénale des immeubles au 31/12/2018

Paris 7.8% 5,0%
Région parisienne 1,4% 13,2%
Province 0,0% 53,8%
Allemagne 0,0% 3,4%
Belgique 0,0% 57%

Italie 0,0% 9,8%
TOTAL 90,9%

Surles 201 actifs (par transparence) de Patrimmo Commerce, 17 ont été acquis en 2018 dont 12 indirectement via des participations.
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EVOLUTION DES VALEURS VENALES

Lavaleurvénale horsdroits du patrimoine (valeur vénale des actifs détenus en direct et les actifs nets réévalués des participations) de
Patrimmo Commerce séleve au 31 décembre 20184611 195020 euros. Les expertises du patrimoine immobilier ont été menées par
lexpert externe en évaluation BNP Paribas Real Estate Valuation France et mises en concurrence par les équipes de Primonial REIM.

Pour les 17 actifs acquis en 2018 il s’agit de la premiere valeur d’expertise. Les valeurs vénales des actifs acquis entre 2011 et
2017 enregistrent une progression de 1,69 %.

SITUATION LOCATIVE

Patrimmo Commerce compte 283 unités locatives au 31 décembre 2018 (hors SCI). Les 10 principaux locataires représentent
33,9% de 'ensemble des flux locatifs " en année pleine et se répartissent sur 36 unités locatives.

LOCATAIRE SECTEUR D’ACTIVITE SURFACE EN M?* LOYER ANNUEL* NOME(I)?(I:EA[;IL\;:ITES m

MAXIBAZAR Equipement de la maison 7022 1355518 2 5,7%
QUICK Restauration 3146 1126 506 6 4,7%
INTERSPORT Equipement de la personne 7534 974 396 2 41%
CARREFOUR Equipement de la maison 6 744 870435 5 3,6%
CASTORAMA Equipement de la maison 6483 793 651 1 3,3%
LA BOUCHERIE Restauration 4342 734016 10 3,1%
CONFORAMA Equipement de la maison 8215 636 268 1 2,7%
GALERIES LAFAYETTE Equipement de la personne 6031 618 536 1 2,6%
DECATHLON Alimentation 2067 535933 2 2,2%
ARMAND THIERY Equipement de la personne 2729 475 985 6 2,0%

*Quote-part de détention. TOTAL 54 312 8121245 36| 33,9%

Le taux d’occupation financier moyen, qui exprime la part des loyers, indemnités d’occupation facturées et indemnités
compensatrices de loyers dans 'ensemble des loyers facturables si lintégralité du patrimoine de la SCPI était louée, séléve
pour l'année 2018 2 92,7 %.

En termes de surface, sur les 231 694 m2 du patrimoine immobilier de Patrimmo Commerce, 14 983 m? étaient vacants au
31 décembre 2018, soit un taux d’occupation physique de 93,5 % @,

SURFACES VACANTES

RFACE | LOYER ANNUEL

Angers (49) 53/55, rue Saint-Aubin commerce 170 42 500
Arcueil (94) Forum 20 — 78/91, avenue Aristide Briand commerce 2379 461 648
Belfort (90) 51, rue du Faubourg de France commerce 253 75900
Besancon (25) 44, Grande Rue commerce 110 41250
Breme (Allemagne) Gropelinger Heerstrasse 254-255 commerce 1494 173 400
Gonesse (95) avenue Georges Pompidou commerce 481 174 712
Les Herbiers (85) Espace Ardelay (retail park) commerce 1517 121 360
Marseille (13) Les Voutes — Quai de la Tourette commerce 346 77 836
Metz (57) 54, rue Serpenoise commerce 370 200 000
Nanteuil Les Meaux (77) 9, avenue de la Foulée commerce 553 82922
Orgeval (78) Centre des Quarante Sous commerce 515 82 419
Paris (75) 365, rue des Pyrénées commerce 39 10 055
Perpignan (66) 2 bis, rue des Marchands commerce 300 99 000
Saint Gratien (95) 2/8, boulevard Pasteur commerce 489 68 474
Saint Nazaire (44) Centre République — Paquebot commerce 205 41000
SCI Basilix Basilix Shopping Center, Bruxelles commerce 263 75 462
SCI PR2 PR2 commerce 2614 356 795
SCI PR3 Dendermonde - Belgique commerce 1199 71046
SCI Retail Belgium Retail Belgium commerce 1 346 338535
Troyes (10) 99, rue Emile Zola commerce 340 100 000

* Quote part de détention. TOTAL 14983 2694 313

Les congés recus en 2018 portent sur 1 529 m?, soit 0,66 % de la surface en exploitation.

(1) ILs’agitde revenus locatifs enannée pleine, et non des loyers effectivement pergus, qui peuvent étre inférieurs sile bien a été acquis en cours d’année. Chiffres
pondérés par la quote-part de détention de la SCPI pour les actifs détenus en indivision.
(2) Les modalités de calcul du taux d’occupation physique sont spécifiques & chaque société de gestion et ne permettent donc pas un comparatif exact entre SCPI.
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r)

CONGES

SURFACE |LOYERANNUEL DATE DE
oowrne | vue | womesse | roioa POTENTIEL® | DEPART z
Dendermonde [
De Caluwe (SCI PR3) Zeelsebaan commerce 50 4701 01/01/2019 cu/J)
Pimkie Perpignan 4, rue des Marchands commerce 54 21600 31/03/2020 (j
3 baux SCI Basilix avenue Charles-Quint commerce 147 63095 Multi baux =)
5 o o a 2 L
3 baux uiees | SCIRRA el e commerce 374 29747 08/02/2019 ~
Multi localisations sur 15 localisations) w
Gérard Mulot Paris (06) 12, rue des Quatre Vents commerce 223 95000 31/05/2019 8
Multi actifs SCl Retail Belgium (portefeuille réparti . «
Sl Multi localisations  sur 10 localisations en Belgique) CLNHETE0 et L It <
*Quote part de détention. /YR 1529 405 897 o
i
10 nouveaux baux et 7 renouvellements de locataires ont été finalisés au cours de U'exercice 2018 et ont permis de louer ou 8
relouer 16 612 m?: &
o

ACTIONS COMMERCIALES

NOUVEAUX BAUX

SURFACE DATE LOYER
I I el K e e
Clermont-Ferrand (63) 12, rue du 11 Novembre CARNET DE VOL commerce 139 19/04/2018 35000
Nancy (54) 19, rue St Georges JONATHAN FRIP'S commerce 303 01/03/2018 140000
Arcueil (94) Forum 20 — avenue Aristide Briand LAFERMED'ARCUEIL ~ commerce 98 19/04/2018 31020
Hénin-Beaumont (62) ZAC du Bord des Eaux STOKOMANI commerce 5517 29/10/2018 260000
Grand-Quevilly (76)  rue Paul Vaillant Couturier PEPEL commerce 120 01/08/2018 40000
Saint-Etienne (42) 2, rue du Général Foy FLYING TIGER commerce 343 15/10/2018 95000
Gonesse (95) IC_iae(()arrgaensd;cY:\lpl)ie:o; avenue GONESDIS commerce 148 01/07/2018 35520
Gonesse (95) gzgg::g:;g?;o; avenue ANOUCH commerce 58 03/09/2018 16 250
Cabriés (13) ZAC de Plan de Campagne Maxi Bazar commerce 3599 01/10/2018 405 000
Quimper (29) 149, route de Brest STOKOMANI commerce 1495 30/10/2018 230836
*Quote part de détention. TOTAL m

ACTIONS COMMERCIALES
RENOUVELLEMENT & AVENANT

SURFACE DATE LOYER

SCI PR2 (portefeuille
réparti sur Multi actifs — Multi localisations 3 baux commerce 85 Multi baux 34627
15 localisations)

La Chapelle-Saint-

Aubin (72) ZAC du Moulin aux Moines BOULANGER commerce 3034 01/01/2018 291 875

Luisant (28) 14, rue Jean Perrin TROCMARIE commerce 1521 01/01/2018 120 000

Gonesse (95) FCEIE LR DA ABSOLU MODE commerce 103 22/10/2018 24720
Georges Pompidou

SCI Basilix Avenue Charles Quint REDISCO commerce 49 15/04/2018 23 446

*Quote partde détention. TOTAL 4792 494 668
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ACQUISITIONS DE LANNEE

En 2018, Patrimmo Commerce aréalisé 10 acquisitions représentant 17 actifs pour 30 034 m?2 par transparence pour un montant
global de plus de 109 millions d’euros frais et droits inclus.

ACQUISITIONS 2018

NOMBRE MONTANT
D’ACSG;I‘-SI?TION VILLE TYPOLOGIE DE SgﬁmEE INVESTISSEMENT | ACQUISITION
CELLULES DI*

22, Grand Rue — Besancon

29/03/18 Besancon (25) 25000 Commerce 2 95 direct 976 477
2 228/230, place Saint-Léger .
29/03/18 Chambéry (73) ~ Chambéry 73000 Commerce 1 49 direct 608 329
. 233/235, rue Léon Gambetta .
29/03/18 Lille (59) — Lille 59000 Commerce 1 1289 direct 2 888 941
31/07/18  Marseille (13) Juai de laTourette — Commerce 19 3879 direct 17173 858
Marseille 13002
Strasbourg 18, rue dela Mésange — .
10/12/18 67) Strasbourg 67000 Commerce 1 79 direct 1546 689
Italie Retail Fund —
01/03/18 Italie Portefeuille TIGROS Commerce 8 16 641 Indirect 37 600 000
de 8 actifs
03/05/18 Paris (15) SCI Quadrans Nord Bureau - 1488 Indirect 9190 658
03/05/18 Paris (15) SCIl Quadrans Est Bureau - 2 374 Indirect 14 426 610
03/05/18 Paris (15) SCl Quadrans Ouest Bureau = 2 251 Indirect 13932793
03/05/18 Paris (15) SCI Quadrans Sud Bureau - 1888 Indirect 11 166 502

*Quote part de détention. /YA 32 | 30034 109 510 857

RATIO D’ENDETTEMENT AU 31 DECEMBRE 2018

30,00%
739842535
187 066 782
25,28%
15

*Incluant les valeurs d’expertise des participations.
**Analyse par transparence.

TRAVAUX SUR LE PATRIMOINE

Les chiffres portés dans le tableau ci-dessous reprennent :

> le montant de 'ensemble des travaux de toute nature réalisés (gros entretien couvert par provision, aménagements et
installations, climatisations et renouvellement de climatisations, entretien courant, remises en état locatifs) ;

> le montant de la provision pour gros entretien existant au 31 décembre 2018.

ENSEMBLE DES TRAVAUX

Travaux réalisés 804 255,37
Provision pour Gros entretien au 31/12/2018 536 078,96
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Sur lexercice 2018, les travaux les plus significatifs comptabilisés sont les suivants :

GROS TRAVAUX

ARCUEIL CC FORUM 20 172 700,91
HENIN-BEAUMONT FLY 121 672,82
PIERRELAYE MAIN PENDUE 83 033,77
LES HERBIERS CC D'ARDELAY 76 746,89
GRAND-QUEVILLY CC SUD 3 PAT 63 778,62
LE MANS LES MINIMES 56 888,83
NANTEUIL-LES-MEAUX SAINT-PERES 54 323,00
SAINT-GERMAIN MARCHE NEUF 44 097,59
SAINT-ETIENNE FOY 20819,18
CABRIES INTERSPORT 19 675,00
SENS 117-119 GRANDE RUE 18 980,00
BRUAY-LA-BUISSIERE LUMIERES 16 424,69
AULNAY CARREFOUR EUROPE 13 500,00
ROUBAIX GAMBETTA 10592,12
GONESSE CC LA GRANDE VALLEE 10 073,50
PARIS 20 BRUXELLES 344411
PARIS 118 JAURES 3023,25
GOUSSAINVILLE COURTEPAILLE 2 936,36
BORDEAUX ALSACE 2 597,60
ANGOULEME 49 HERGE 1730,00
CLERMONT 4 ROCHON 1595,00
PARIS 166 MASSENA 1500,00

TOTAL 800 133,24

3 RESULTAT ET DISTRIBUTION

Patrimmo Commerce a terminé U'exercice 2018 avec un résultat, par part en jouissance, de 9,04 euros. La distribution s’éléve a
9,06 euros par part (pour une part en pleine jouissance au cours de l'exercice), soit un taux de distribution sur valeur de marché*
de 4,60%. Le TRI (taux de rendement interne) sur 5 ans (2014-2018) et sur 7 ans (2012-2018) ressortent respectivement a 3,84 %
et 4,25 %.

| 204 | 205 | 206 | 207 | 2018

Prix de souscription au 1°" janvier® 191,00 191,00 191,00 191,00 197,00
Résultat®@ 9,61 9,561 10,07 8,94 9,04
Dividende versé au titre de 'année @ 9,75 9,55 9,56 9,56 9,06
Taux de distribution sur valeur de marché@® 5,10% 5,00% 5,01% 4,95% 4,60 %
Report a nouveau cumulé par part en jouissance® 0,06 0,02 0,01 0,18 0,14

(1) Le prix de la part a été fixé a 197 euros a compter du 1" avril 2017.

(2) Pour une part en pleine jouissance au 1° janvier 2018.

(3) Le taux de distribution sur la valeur de marché de la SCPI est la division du dividende brut avant prélévement libératoire versé au titre de lannée N
(y compris les acomptes exceptionnels et quote-part de plus-values distribuées) par le prix de part acquéreur moyen de 'année N.

(4) Report a nouveau aprés affectation du résultat.

*Taux de distribution sur valeur de marché (DVM) : division du dividende brut versé au titre de lannée N (y compris les acomptes exceptionnels et quote-part de
plus-values distribuées) par le prix de part acquéreur moyen pondéré de l'année N.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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3 CAPITAL ET MARCHE DES PARTS I

La SCPI Patrimmo Commerce compte 5 362 associés au 31 décembre 2018. Au cours de U'exercice 448 201 nouvelles parts
ont été souscrites. 45 559 parts ont fait 'objet de demandes de retraits, lesquelles ont été satisfaites. Au 31 décembre 2018,
aucune part n'est en attente de cession.

Avec 3 232 758 parts au 31 décembre 2018, la capitalisation de Patrimmo Commerce s’éléve a 636 853 326 euros.

MONTANT MONTANT DES CAPITAUX REMUNERATION HORS

: DU CAPITAL APPORTES A LA SCPI NOMBRE NOMBRE TAXES DE LA SOCIETE PRIX D’ENTREE AU
ANNEE NOMINAL AU PAR LES ASSOCIESLORS | DE PARTS AU D’ASSOCIES AU DE GESTION LORS 31 DECEMBRE ™
31 DECEMBRE DES SOUSCRIPTIONS 31 DECEMBRE | 31 DECEMBRE | DES SOUSCRIPTIONS

AU COURS DE ANNEE (AU COURS DE LANNEE)
2014 169 417 920,00 57 604 645,00 1058 862 1963 5248 244,53 191,00
2015 227 264 000,00 69 053 758,00 1420400 2633 6275673,64 191,00
2016 339753 440,00 135 237 550,00 2123 459 3476 12171 379,50 191,00
2017 452 818 560,00 136 514 285,00 2830116 4620 12 488 063,76 197,00
2018 517 241 280,00 79320 474,00 3232758 5362 7 951 138,23 197,00

(1) Le prix de souscription a changé le 1°"avril 2017, il est désormais fixé a 197 euros.

Le prix de souscription est resté inchangé au cours de Uexercice a 197,00 euros. La valeur de retrait, qui correspond au prix de
souscription diminué de la commission de souscription hors taxe, reste donc stable a 179,27 euros.

Patrimmo Commerce est une SCPI & capital variable. A ce titre, le prix de souscription de la part est fixé par la société de gestion.
Conformément a laréglementation, il se situe a Uintérieur d’'une fourchette de plus ou moins 10 % de la valeur de reconstitution
de la SCPI (204,13 euros fin 2018).

¥ EVOLUTION DES CONDITIONS
DE CESSION OU DE RETRAIT s

NOMBRE DE % PAR RAPPORT DEMANDE DE DELA] MOYEN RENJUNERATION DE
PARTS CEDEES AU NOMBRE TOTAL CESSIONS OU D’EXECUTION LA GERANCE SURLES
OU RETIREES DE PARTS EN CIRULATION DE RETRAITS D’UNE CESSION CESSIONS, LES RETRAITS
AU 15R JANVIER EN SUSPENS OU D’'UN RETRAIT (EN EUROS HT)
2014 3713 0,49 % 0 1 mois 0
2015 3539 0,33% 0 1 mois 0
2016 4991 0,35% 0 1 mois 0
2017 12 061 0,57 % 0 1 mois 0
2018 45 559 1,61% 0 1 mois 0
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= EVOLU]'ION PAR PART EN JOUISSANCE
DES RESULTATS FINANCIERS -

00000000 2014 | o055 [ 2006 | 2017 | o018 |

% DU % DU % DU % DU % DU
MONTANT | TOTAL DU [ MONTANT | TOTAL DU | MONTANT | TOTAL DU | MONTANT | TOTAL DU | MONTANT | TOTAL DU
REVENU REVENU REVENU REVENU REVENU

REVENUS
Recettes locatives brutes 10,49  95,06% 10,32 88,40% 11,38 85,97% 8,50 81,64% 8,25 72,10%
P (el s e 0,05  0,42% 0,67 578% 1,58 11,92% 0,38  3,64% 0,31 2,71%
prélevement libératoire

Produits divers 0,50  4,52% 068  582% 028  211% 155  14,72% 2,88 2519%

L] 1103]  100%[ _1168] 100%] 13,23] 100%]| 053] _100%[ _11,44] 100,00%]

CHARGES

Commission de gestion 0,05  0,41% 0,63  536% 1,21 916% 084  8,00% 0,92  802%
Autres frais de gestion* 021 1,92% 030  2,54% 044 331% 057  542% 067 589%
Enideon 6 peilme] i3 0,01  0,06% 000 000% 0004 0,03% 0,25  2,35% 012 1,04%
au cours de l’exercice

e lrmoelal Bies 3,33% 3,08% 3,73% 3,50% 3,01%

non récupérées

SOUS TOTAL -

Amortissements nets

— patrimoine

— autres (charges a étaler)
Provisions

— dotation nette relative
aux provisions pour gros 0,74 6,66 % 0,77 6,61% 0,74 5,63% (0,63) (5,98%) 0,07 0,62 %
entretiens

— dotation nette relative
aux autres provisions® Gl L o Gz 0.2 Ll

SOUS TOTAL -

TOTAL DES CHARGES 12,89% m 19,61% 23,94% m 15,03% 20,97 %

RN 961 8711%| 951 86,22% 10,07 76,06% 84,97 % 79,03%

Report a nouveau 0,06 0,58% 0,02 0,41% 0,01 0,11% 0,18 1,67% 0,14 1,21%

Revenus distribués avant 975 88,37% 9,55 81,78% 9,56  72,24% 9,56  90,82% 9,06 79,18%
prélévement libératoire

Revenus distribués aprés

ix S : 9,74  88,28% 9,53 81,59% 9,50 71,75% 9,43 89,56% 8,98 78,46%
prélévement libératoire

*Ce poste comprend les frais suivants nets de leurs transferts de charges : les honoraires du Commissaire aux Comptes, les honoraires de commercialisation,
d’arbitrage et d’expertise du patrimoine, les frais de dépositaire, les frais de publication, les frais d’Assemblées et de Conseils de Surveillance, les frais bancaires,
les frais d’actes, la cotisation AMF, les pertes sur créancesirrécouvrables, lescommissions de souscription ainsique les charges financiéres et exceptionnelles.

(1) Dotation de U'exercice diminuée des reprises.

Lesrevenusde la SCPIs¢leventa 11,44 euros par parten pleine jouissance dont 8,25 euros au titre des recettes locatives brutes.
Lescharges s’élevent a 2,40 euros par part, soit 20,97 % du total des revenus, en diminution par rapport a lexercice précedent.
Lerésultat par partde la SCPIs’établita 9,04 euros par part. La distribution au titre de 'exercice 2018 est de 9,06 euros par part
et le niveau de report a nouveau au 31 décembre 2018 est de 0,14 euro par part en pleine jouissance sur 'année.
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3 VALEURS DE LA SCPI AU 31 DECEMBRE 2018 I

Conformément aux dispositions en vigueur,

il a été procédé, a la cloture de Uexercice, a la

détermination des valeurs :

> comptable, soit la valeur résultant de 'état
du patrimoine ;

> de réalisation, soit la valeur vénale du patri-
moine résultant des expertises réalisées,
augmentéede lavaleur nette des autres actifs;;

> de reconstitution, soit la valeur de réalisation
majorée desfraisafférentsaunereconstitution
du patrimoine.

Cesvaleurs se sont établies ainsi qu’il suit :

Valeur immobilisée des acquisitions

Participations financiéres

Valeur nette des autres actifs retenus pour la valeur comptable
Valeur comptable

Valeur comptable ramenée a une part

Valeur des immeubles « actuelle »

Valeur des parts de société « actuelle »

Valeur nette des autres actifs retenus pour la valeur de réalisation
Valeur de réalisation

Valeur de réalisation ramenée a une part

Valeur de réalisation

Frais d’acquisition des immeubles

Commission de souscription*

Valeur de reconstitution

Valeur de reconstitution ramenée a une part

418 323 649,01
165 368 961,73
(49 854 859,83)
533 837 750,91
165,13

444 881 000,00
166 314 019,85
(49318 780,87)
561 876 238,98
173,81

561 876 238,98
38607 700,99
59409 122,97
659 893 062,94
204,13

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

3@ EMPLOI DES FONDS
| toraausii2oon- [ URANTANNEE201s | ToTaLaugi220is

Fonds collectés 542 020 094,00 79 320 474,00 621 340 568,00
Plus et moins values sur cessions d’immeubles 0,00 0,00 0,00
Achats d’immeubles (directs ou indirects) (395 346 867,71) (22 976 781,30) (418 323 649,01)
Achatde titres, parts etactions des entités controlées (78 771 499,00) (86 597 462,73) (165 368 961,73)
Indémnité d’immobilisation versée (2997 000,00) 2 492 775,00 (504 225,00)
Comptes courants (30202 725,00) (525 000,00) (30727 725,00)
Frais d’acquisition des immobilisations (29 742 254,82) (1453 512,84) (31 195 767,66)
Commission de souscription (48 788 202,09) (7 143 377,16) (55931 579,25)
Frais de constitution (39417,53) (39 417,53)
Reconstitution du report a nouveau (684 449,77) (53 581,26) (738 031,03)
Emprunt 39000 000,00 37 000 000,00 76 000 000,00

SOMMES RESTANT A INVESTIR (5552 321,92) 63 533,71 (5488 788,21)

*Depuis lorigine de la société.

3 INFORMATIONS SUR LES DELAIS DE PAIEMENT

Enapplication de l'article D. 441-4 du Code du Commerce, nous vous présentons dans les tableaux suivants la décomposition, ala
date de cloture du 31 décembre 2018, des soldes des dettes fournisseurs et des soldes des créances clients par date d’échéance.

Factures recues et émises non réglées a la date de cléture de l'exercice dont le terme est échu :

FACTURES RECUES
ARTICLE D, 441-4, 1. 1° : FACTURES RECUES 0J0UR 1 A30 31460 | 61490 | 91s0urs | TOTAL
D el L e CC el (indicatif) | JOURS | JoURs | Jours | ETpus | (1JOUR
DE LEXERCICE DONT LE TERME EST ECHU et plus)

(A) Tranches de retard de paiement

Nombre de factures concernées

Montant total des factures concernées (TTC)
% du montant total des achats de l'exercice (TTC)
% du CA de ’exercice (TTC)

Nombre de factures exclues
Montant total des factures exclues (TTC)

15 071,80
0,06 %

15 071,80
0,06 %

(B) Factures exclues du (A) relatives a des dettes et créances litigieuses ou non comptabilisées

(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou délai légal — article L. 441-6 ou article L. 443-1 du Code du commerce)

Délais de paiement utilisés pour le calcul
des retards de paiement

2
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FACTURES EMISES

ARTICLE D. 441-4, 1. 2° : FACTURES EMISES 0JOUR 1A30 31A60 61A90 91 JOURS TOTAL
NONREGLEES A LA DATE DE CLOTURE (indicatif) JOURS JOURS JOURS ETPLUS (1 SO
DE LEXERCICE DONT LE TERME EST ECHU et plus)

(A) Tranches de retard de paiement

Nombre de factures concernées ! ! [ [ [ |

Montant total des factures concernées (TTC) 849 348,21 2934025,46 3783373,67
% du montant total des achats de lexercice (TTC) ! ! ! | [ |
% du CA de l’exercice (TTC) 1,55% 5,36 % 6,91%

(B) Factures exclues du (A) relatives a des dettes et créances litigieuses ou non comptabilisées
Nombre de factures exclues
Montant total des factures exclues (TTC)
(C) Délais de paiement de référence utilisés (contractuel ou délai légal — article L. 441-6 ou article L. 443-1 du Code du commerce)

Délais de paiement utilisés pour le calcul
des retards de paiement

O CHANGEMENTS SUBSTANTIELS APPORTES
A LA SCPI DURANT LEXERCICE ECOULE s

Aucune information concernant la SCPI n’a fait U'objet de changement substantiel donnant lieu a une information particuliere
(au sens du Réglement Délégué (UE) n°231/2013).

3 PROFIL DE RISQUE .

Linvestissement en parts de SCPI est un placement dont la rentabilité est fonction :

> desrevenus potentiels qui vous seront versés. Ceux-cidépendent des conditions de location des immeubles (taux d’'occupation,
valeurs locatives) et de la conjoncture économique et immobiliére ;

> du montant du capital que vous percevrez lors du retrait de vos parts ou le cas échéant de la liquidation de la SCPI. Ce montant
n'est pas garanti et dépendra de 'évolution du marché de limmobilier d’entreprise sur la durée du placement ainsi que du
niveau de la demande.

Les parts de SCPI doivent étre acquises dans une optique de long terme et de diversification de votre patrimoine. La durée de
placement minimale recommandée est de 10 ans.

Linvestissement en parts de SCPI comporte un risque de perte en capital, le capital investi n’est pas garanti.

Ce placement est considéré comme peu liquide. Les modalités de retrait (vente) des parts de SCPI sont liées a 'existence ou
non d’une contrepartie, la Société ne garantissant ni la revente de vos parts, ni le retrait.

Encasde blocage des retraits, les cessions de parts pourront étre réalisées sur le marché secondaire, lors de la confrontation
périodique des ordres d’achat et de vente des parts de la SCPI. En aucun cas les mémes parts d’un associé ne peuvent faire
lobjet a la fois d’'une demande de retrait et étre inscrites sur le registre des ordres de vente sur le marché secondaire.

En cas de souscription a crédit, si les revenus attachés aux parts souscrites a crédit ne sont pas suffisants pour rembourser
le crédit, ou en cas de baisse de la valeur de retrait des parts, le souscripteur devra payer la différence. En outre, en cas de
défaillance au remboursement du prét consenti, l'établissement préteur pourrait demander la vente des parts de SCPI, pouvant
entrainer une perte de capital.

Lattention des investisseurs est attirée sur le fait que la SCPI PATRIMMO COMMERCE est une SCPI pouvant statutairement
recourir a lendettement a hauteur de 30 % maximum de la valeur comptable des actifs pour financer ses investissements.
Leffet de levier maximal auquel la SCPI peut recourir est inchangé. Leffet de levier selon la méthode de 'engagement est de
1,5 au 31 décembre 2018. Leffet de levier est une méthode qui permet d’augmenter l'exposition immobiliere de la SCPI par le
biais d’emprunts, crédits-baux, comptes courants d’associés, utilisation de facilités de caisse. Leffet de levier de la SCPI est
exprimé sous la forme d’un ratio entre son exposition et sa valeur de réalisation.

Le montant du capital qui sera percu lors du retrait des parts ou, le cas échéant, lors de la liquidation de la Société, sera
subordonné au remboursement du montant en cours ou intégral préalable de 'emprunt contracté par la SCPI.
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3 PROFIL DE LIQUIDITE M

Au 31 décembre 2018, aucune part est en attente de retrait. La liquidité de la SCPI Patrimmo Commerce est par conséquent
organisée. 100 % des actifs de la SCPI sont considérés non liquides. Aucun de ces actifs ne fait lobjet d’un traitement spécial.

@ POLITIQUE DE REMUNERATION I

Conformément a la Directive AIFM 2011/61/UE du 8 juin 2011 concernant les Gestionnaires de Fonds d’Investissement
Alternatifs (GFIA), la politique de rémunération de votre Société de Gestion intégre les exigences réglementaires applicables
aux collaborateurs dont les fonctions sont susceptibles d’influencer le profil de risque de la Société de Gestion ou des FIA gérés.

Cescollaborateurs sontidentifiés comme étant des preneurs de risques : membres du Directoire, gérants immobilier, responsables
de département, collaborateurs exercant des fonctions de contréle ou de gestion des risques, ...

En 2018, 34 collaborateurs ont été identifiés comme preneurs de risques.

Le dispositif de rémunération mis en place a pour objectif a la fois de créer un lien entre la rémunération versée et la richesse
créée par Uentreprise sur le long terme, et de permettre un alignement entre l'intérét de lU'entreprise, de ses collaborateurs et
de ses clients, tout en limitant les risques de conflits d’intéréts potentiels.

Primonial REIM prend en compte dans sa politique de rémunération la nature et le volume de ses activités, sa taille et les risques
auxquels elle est susceptible d’étre exposée.

Votre société de Gestion s’est dotée d’'un comité des rémunérations, émanation de son conseil de surveillance, qui a pour mission
d’apprécier les politiques et pratiques de rémunération non incitatives a la prise de risques. Il se tient au moins une fois par an.

N ELEMENTS QUANTITATIFS DE LA REMUNERATION
PERCUE AU TITRE DE LA PERFORMANCE 2018 s

Lenveloppe de rémunération brute attribuée par Primonial REIM a ses collaborateurs a représenté 9 240 000 euros pour un
effectif moyen de 122,4 ETP. Primonial REIM a consacré un budget de 46 % (72 % en rémunération fixe et 28 % en rémunération
variable) de la masse salariale aux preneurs de risques.

Lescollaborateurs de Primonial REIM ne sont pas directement intéressés aux plus-values des FIA qu'’ils gerent. Aucun mécanisme
de carried-interest n’a été mis en place par Primonial REIM.

REMUNERATIONS ATTRIBUEES EN MILLIERS D€ AU TITRE DES PERFORMANCES 2018

Salaires fixes 7533
% du total des rémunérations 82%

Rémunérations variables totales (différées + non différées) 1707
% du total des rémunérations 18%

dont rémunérations variables non différées 1707
dont rémunérations variables différées 0
TOTAL 9240

ETP moyen 122,4

Montant des rémunérations ventilées entre personnels identifiés preneurs de risques dont les activités ont une incidence
significative sur le profil de risque des véhicules d’'investissement ou de la société de gestion :

REMUNERATION DES PERSONNELS IDENTIFIES PRENEURS DE RISQUES EN MILLIERS D’€ AU TITRE DES PERFORMANCES 2018

Rémunération des preneurs de risques ayant un impact direct sur le profil de risque

des véhicules d’investissement (dirigeants, gérants, ...) A

% du total des rémunérations 49%

Ré_munération des « cadres supérieurs » 2147
(directeurs et responsables de départements non gérants, ...)

% du total des rémunérations 51%

TOTAL 9 240

Dont salaires fixes 72%

Dont rémunération variable 28%

N
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3 PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE

Dans le cadre des dispositions prévues par le Reglement Général de CAMF, Primonial REIM s’est dotée d’'un dispositif de controéle
interne et de conformité articulé autour des principes suivants :

> une couverture de 'ensemble des activités et des risques de la société ;

> un programme d’activité, un corpus de régles et de procédures formalisées ;
> un systéme d’information et des outils fiables ;

> une séparation effective des fonctions opérationnelles et de contrdle ;

> un dispositif de contrble et de suivi des risques ;

> un suivi et contrdle des prestataires et délégataires.

Ce dispositif de contrdle interne et de conformité repose sur :

> un premier niveau de controle, réalisé par les opérationnels en charge des opérations. Il constitue le socle du dispositif de
contréle interne ;

> un deuxiéme niveau de contréle (permanent), opéré par des équipes dédiées, sous la supervision du Responsable de la
Conformité et du Contréle Interne (RCCI) qui s'assure du respect de la réglementation et des régles de déontologie applicables,
de la conformité des opérations, de la mise en ceuvre des procédures opérationnelles et de la réalisation, de la permanence
et de la pertinence des contréles de premier niveau. Le RCCI de Primonial REIM est également en charge du contréle des
risques de second niveau ;

> untroisieme niveau de controéle (périodique), qui a pour mission de s’assurer de 'efficacité du dispositif de maitrise des risques
et qui est externalisé auprés de 'équipe d’Audit interne de Primonial.

Le RCClI rend régulierement compte de ses travaux et de ses recommandations lors de Comités Conformité Contréle Interne,
Comités des risques et Comités LCBFT et au Directoire et par son intermédiaire, au Conseil de Surveillance de Primonial REIM.
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Q

ETAT DU PATRIMOINE AU 31 DECEMBRE 2018

BILANTIELLES| ESTIMEES |BILANTIELLES| ESTIMEES
PLACEMENTS IMMOBILIERS
Immobilisations locatives 418 323 649,01 444881000,00 395346 867,71 415659 000,00
Terrains et constructions 417 867 247,75 444881000,00 395346 867,71 415659 000,00
Constructions sur sol d’autrui
Immobilisations corporelles en cours 456 401,26
Agencements, aménagements, installations
Provisions liées aux placements immobiliers (536 078,96) (328 709,60)
Dépréciation exceptionnelle d’immobilisations locatives
Gros Entretien (anciennes grosses réparations) (536 078,96) (328 709,60)
Provisions pour risques et charges
Titres financiers controlés 165368961,73 166314019,85 78771499,00 74382946,99
Immobilisations financiéres controlées 165368 961,73 166 314 019,85 78771499,00 74382946,99

Dépréciation exceptionnelle des immobilisations financiéres contrélées

Provisions pour risques et charges
L2y N NG ELET Y VERT T T TSN 583 156 531,78 | 611 195 019,85 | 473 789 657,11 | 490 041 946,99

IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Titres financiers non controlés
Immobilisations financiéres non contrélées
Dépréciation des immobilisations financiéres non controlées
Créances rattachées a des participations 31362 459,83 31362459,83 30202725,00 30202725,00

Avances en compte courant et créances rattachées
a des immobilisations financiéres controlées Bl g e E| &1 EemaneEn] SUACERs DY) B0 2R pEE Y

Avances en compte courant et créances rattachées
ades immobilisations financiéres non controlées

Dépréciation des avances en compte courant et créances rattachées

ROV YRIN(TU T ITEENG EN L ELI N 31 362 459,83 | 31 362 459,83| 30202 725,00| 30 202 725,00

AUTRES ACTIFS D’EXPLOITATION

Actifs immobilisés 36 252,64 36 252,64 23 000,32 23 000,32
Associés capital souscrit non appelé
Immobilisations incorporelles

Immobilisations financiéres autres que titres de participation 36 252,64 36 252,64 23 000,32 23 000,32
Dépréciation desimmobilisations financiéres autres que titres de participations
Créances 12161333,49 12161333,49 15162590,65 15162590,65
Locataires et comptes rattachés 4965 369,45 4965 369,45 4307 538,18 4307 538,18
Provisions pour dépréciation des créances (1812997,98) (1812997,98) (1318370,38) (1318370,38)
Créances fiscales 263 801,01 263 801,01 1022228,73 1022228,73
Fournisseurs et comptes rattachés 896 210,15 896 210,15 175 519,51 175 519,51
Autres créances 7848950,86 7848950,86 10975674,61 10975 674,61
Valeurs de placement et disponibilités 4393359,93 4393359,93 7082053,29 7082053,29
Valeurs mobiliéres de placement
Autres disponibilités 4393359,93 4393359,93 7082053,29 7082053,29

LV AR GGG ENT)E 16 590 946,06| 16 590 946,06| 22 267 644,26| 22 267 644,26

AUTRES PASSIFS D’EXPLOITATION
Provisions pour risques et charges

Dettes (97 117 420,63) (97 117 420,63) (62800045,78) (62800045,78)
Dettes financiéres
— Dépots et cautionnements recus (4838129,76) (4838129,76) (4336795,73) (4336795,73)
— Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit (76 067 313,89) (76 067 313,89) (39027 608,33) (39027 608,33)
— Banques créditrices (9 499,42) (9499,42) (1770952,73) (1770952,73)
Dettes d’exploitation
— Fournisseurs et comptes rattachés (1404 252,71) (1404252,71) (1562916,34) (1562 916,34)
— Locataires et comptes rattachés (634 599,94) (634 599,94) (161 108,03) (161 108,03)
Dettes diverses
— Dettes fiscales (1284 009,34) (1284009,34) (708 189,78) (708 189,78)
— Dettes sur immobilisations et comptes rattachés (23 365,49) (23 365,49)
— Associés arégulariser (511 280,35) (511 280,35) (572 342,04) (572 342,04)
— Associés dividendes a payer (6127 966,44) (6127 966,44) (6466 554,93) (6466 554,93)
— Autres dettes diverses (6217 003,29) (6217 003,29) (8193577,87) (8193577,87)

LAV YRUAGEEET EX RN EWTTDE (97 117 420,63) | (97 117 420,63) | (62 800 045,78) | (62 800 045,78

COMPTES DE REGULARISATION ACTIF ET PASSIF
Charges constatées d’avance

Produits constatés d’avance (154766,13)  (154766,13)  (275819,23) (275 819,23)
Autres comptes de régularisation
TOTALV (Comptes de régularisation)
CAPITAUX PROPRES COMPTABLES (I + Il + Il + 1V + V)
VALEUR ESTIMEE DU PATRIMOINE®

(1) Cette valeur correspond a la valeur de réalisation définie aux articles L. 214-109 et R. 214-157-1 du Code monétaire et financier.
* Lesimmobilisations financiéres sont distinguées a compter du 1¢"janvier 2017 entre les participations contrélées (placementsimmobiliers) et les participations
non contrélées (immobilisations financiéres).
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TABLEAU D’ANALYSE DE LA VARIATION DES CAPITAUX PROPRES
DU 15R JANVIER 2018 AU 31 DECEMBRE 2018

C}APITAUX PROPRES COMPTABLES D’?)Il;r\lljég!r%'\:'(E AFFECTATION AUTRES DSEI-:-:lIJ_g;IL?gE
EVOLUTION AU COURS DE PEXERCICE AU 01/01/2018 2017 MOUVEMENTS AU 31/12/2018 ™
Capital 452 818 560,00 64 422720,00 517 241 280,00
Capital souscrit 452 818 560,00 64 422 720,00 517 241 280,00
Primes d’émission 9947 209,79 6 247 282,74 16 194 492,53
Prime d’émission 89201 534,00 14 897 754,00 104 099 288,00
Prélévement sur prime d’émission (48 788 202,09) (7 138 842,69) (55927 044,78)
Prélévement sur prime d’émission — Caution bancaire (39 417,53) (39 417,53)
Prélévement sur prime d’émission — Frais acquisition (29 742 254,82) (1453512,84) (31195 767,66)
Prélévement sur prime d’émission — Reconstitution RAN (684 449,77) (53 581,26) (738 031,03)
Préléevement sur prime d’émission — Frais de constitution
Prélévement sur prime d’émission — TVA non récupérable (4 534,47) (4 534,47)

Prime de fusion
Ecart de réévaluation

Fonds de remboursement prélevé sur le résultat distribuable

Plus ou moins values sur cessions d’immeubles
et titres financiers contrdlés

Réserves

Report a nouveau 1887 787,62 (1 469 396,05) 53 581,26 471 972,83

Résultat de l'exercice (1 469 396,05) 1469 396,05 (69 994,45) (69 994,45)
Résultat de 'exercice @ 21347 493,97 (21 347 493,97) 26 301 110,72 26 301 110,72
Acomptes sur distribution (22 816 890,02) 22 816 890,02 (26 371 105,17) (26 371 105,17)

)/ YRCISNIY 46318416136 | 70653589,55| 533837750,91

(1) Correspond ala colonne « Valeurs bilantielles » de 'état du patrimoine.
(2) Avant acomptes et prélévement libératoire.
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Q

COMPTE DE RESULTAT AU 31 DECEMBRE 2018

31/12/2018 31/12/2017

Loyers 23994 577,65 20510877,77
Charges facturées 2 358 826,47 2186 371,94
Produits des participations contrdlées 6 167 783,00 3297 422,45
Produits annexes 2 214 544,64 356 323,95
Reprises de provisions pour gros entretien 276 542,60 1632 143,40
Transferts de charges immobiliéres 0,00 0,00

TOTAL | : PRODUITS IMMOBILIERS 35012 274,36 27 983 139,51

LES COMPTES

Charges ayant leur contrepartie en produits 2 358 826,47 2186 371,94
Travaux de gros entretien 261 746,38 538 222,40
Charges d’entretien du patrimoine locatif 86 107,73 57 779,73
Dotations aux provisions pour gros entretien et grosses réparations (ex ant) 483 911,96 129 167,00
Dotations aux amortissements et provisions des placements immobiliers 0,00 0,00
Autres charges immobiliéres 1300 757,06 1454 525,70
Dépréciation des titres de participation controlés 0,00 0,00

TOTAL Il : CHARGES IMMOBILIERES 4491 349,60 4366 066,77
RESULTAT DE LACTIVITE IMMOBILIERE A = (I - I1) 30520 924,76 23617 072,74

Reprises d’amortissements d’exploitation 0,00 0,00
Reprises de provisions d’exploitation 0,00 0,00
Transfert de charges d’exploitation 9 404 651,07 18 579 909,44
Reprises de provisions pour créances douteuses 319 874,23 629 128,53
Autres produits d’exploitation 5,66 43 351,40

TOTAL | : PRODUITS D’EXPLOITATION 9724 530,96 19 252 389,37

Commissions de la Société de Gestion 2 668 634,81 2009 417,15
Charges d’exploitation de la société 9404 651,07 18 579 909,44
Diverses charges d’exploitation 1016 228,72 616 841,26
Dotations aux amortissements d’exploitation 0,00 0,00
Dotations aux provisions d’exploitation 0,00 0,00
Dépréciations des créances douteuses 814 501,83 1064 829,94

TOTAL Il : CHARGES D’EXPLOITATION 13904 016,43 22 270997,79
RESULTAT D’EXPLOITATION AUTRE QUE LACTIVITE IMMOBILIERE B = (1 - I1) (4179 485,47) (3018 608,42)

Dividendes des participations non controlées 0,00 0,00
Produits d’intéréts des comptes courants 885 020,67 909 773,80
Autres produits financiers 15 989,02 4063,82
Reprises de provisions sur charges financiéres 0,00 0,00

TOTAL | : PRODUITS FINANCIERS 901 009,69 913 837,62

Charges d’intéréts des emprunts 701 055,56 41 233,83
Charges d’intéréts des comptes courants 0,00 0,00
Autres charges financiéeres 101 053,39 100 760,39
Dépréciations 0,00 0,00

TOTAL Il : CHARGES FINANCIERES 802 108,95 141 994,22
RESULTAT FINANCIER C = (I - II) 98 900,74 771 843,40

Produits exceptionnels 878,57 407,52
Reprises de provisions exceptionnelles 0,00 0,00

TOTAL I : PRODUITS EXCEPTIONNELS 878,57 407,52

Charges exceptionnelles 140 107,88 23 221,27
Dotations aux amortissements et aux provisions exceptionnelles 0,00 0,00

TOTAL Il : CHARGES EXCEPTIONNELLES 140 107,88 23 221,27
RESULTAT EXCEPTIONNEL D = (I - 1) (139 229,31) (22 813,75)

RESULTAT NET (A + B+ C + D) 26 301 110,72 21 347 493,97

$
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Lannexe ci-dessous fait partie intégrante des comptes annuels
établis conformément :

> aux conventions générales comptables, notamment
dans le respect des principes de prudence, de continuité
de l'exploitation, de permanence des méthodes et
d'indépendance des exercices ;

> au reglement ANC n°2016-03 du 15 avril 2016 relatif aux
régles comptables applicables aux sociétés civiles de
placement immobilier, entré en vigueur au 1" janvier 2017
et quiremplace les précédentes dispositions comptables.

INFORMATIONS SUR LES REGLES GENERALES
D’EVALUATION

1. DEROGATIONS

© © 0 0 0 0 0000000000000 00000000000000000c0 00 00

> Aux regles générales d’établissement et de présentation
des comptes annuels : néant;

> Aux hypothéses de base sur lesquelles sont fondés les
comptes annuels : néant ;

> A la méthode du colt historique dans la colonne « Valeurs
bilantielles » de 'état du patrimoine : néant.

2. PRECISIONS APPORTEES
SUR LES METHODES D’EVALUATION

© © 0 0 0 0 0000000000000 00000000000000000c0 00 00

A) REGLES GENERALES D’ETABLISSEMENT DES COMPTES

Selon les dispositions qui résultent du reglement 2016-03
du 15 avril 2016 applicable aux exercices ouverts a compter
du 1¢" janvier 2017 les comptes annuels présentés dans ce
rapport comprennent :

> un bilan et une estimation des différents actifs (état du
patrimoine) ;

> un tableau de variation des capitaux propres ;
> un compte de résultat;

> une annexe, qui détaille certains postes significatifs des
comptes annuels ;

> les engagements hors bilan.

B) PRINCIPALES REGLES D’EVALUATION
Immobilisations locatives

Lesimmeubles locatifs sontinscrits dans lacolonne «valeurs
bilantielles » de 'état du patrimoine pour leur colt d’acquisition
augmenté, s’ily a lieu, des dépenses jugées comme étant
de nature a augmenter la valeur locative des biens. Ces
dépenses ne subissent pas d’amortissement, conformément
alaréglementation propre aux SCPI.

Le plan comptable préconise, lorsque la valeur du terrain
ne peut étre distinguée de la construction, de regrouper la
comptabilisation de ces deux éléments. C’est la méthode
retenue par la société, qui achéte des immeubles existants.

Agencements, Aménagements et installations

Les travaux daménagement, d’agencement et d’installation
réalisés dans le but de maintenir un locataire ou de signer un
nouveau bail sont comptabilisés en « Installations générales,
agencements, aménagements divers ».

Au 31 décembre 2018, il n’a pas été constaté de travaux de
cette nature dans la SCPI PATRIMMO COMMERCE.

Remplacement d’éléments d’un actif

Acompter du 1¢" janvier 2017 et selon article 131.35, les colits
significatifs de remplacement ou de renouvellement d’un
élément doivent étre comptabilisés a l'actif en augmentation
ducoltd’acquisitioninitial de l'actif concerné. En contrepartie,
une sortie d’actif comptabilisée en plus ou moins-value de
cession d'immeubles en capitaux propres, pour une valeur
correspondant au co(lt d’acquisition initial de 'élément
remplacé ou renouvelé ou a défaut son colt d’origine estimé,
est constatée.

Au cours de lexercice 2018, il n’a pas été constaté de travaux
de cette nature.

Immeubles acquis en VEFA

Depuis le 1°" janvier 2017, les immeubles acquis en VEFA,
font Uobjet d’une inscription a 'état du patrimoine en
« Immobilisation en cours » pour les sommes versées au
fur et a mesure de lavancement du programme. Une fois
Uimmeuble livré, la valeur d’acquisition de la VEFA peut donc
étre comptabilisée et le compte d’immobilisation en cours est
transféré en compte d'immobilisation avec une ventilation
entre laquote-partduterrainetlaconstruction. Les reliquats
a verser correspondants aux derniers appels (conformité
par exemple) seront en attente dans le compte fournisseur
d'immobilisation. Tout au long de la construction, une mention
est faite en annexe dans les engagements hors bilan pour le
solde restant a payer au titre de la VEFA.

Pour rappel, auparavant les immeubles acquis en VEFA,
faisaient U'objet d’une inscription a 'état du patrimoine en
« Immobilisation en cours » pour la totalité de lengagement
immobilier. Les versements au titre des appels de fonds se
font au fur et a mesure de lavancement des travaux par un
compte de fournisseur d’immobilisation.

Prélévements sur prime d’émission

Commissions de souscription
Les commissions de souscription versées a la société de
gestion sont prélevées sur la prime d’émission.

Les commissions de souscription versées a la société de
gestion en 2018 s’élévent a 7 951 138,23 euros. Elles ont été
prélevées sur la prime d’émission par la contrepartie d’un
compte de transfert de charges d’exploitation.

Frais d’acquisition

Depuisle 1¢ janvier 2012, et conformément auxrecommandations
du plan comptable des SCPI, les frais d’acquisitions sont
comptabilisés en charges et prélevés sur la prime d’émission.

Les frais d’acquisitions des immobilisations acquises en
2018 s’élevent a 1 453 512,84 euros. Ils ont fait lobjet d’'une
imputation sur la prime d’émission par la contrepartie d’'un
compte de transfert de charges.

Reconstitution du report a nouveau

Conformément aux dispositions statutaires, pour chaque part
nouvelle émise, il peut étre prélevé sur la prime d’émission le
montant permettant le maintien du niveau par partdu reporta
nouveau existant. A cet effet au cours de l'exercice 2018, ila été
prélevé surla prime d’émission un montant de 53 581,26 euros.
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Valeurs vénales des immeubles locatifs

Selon les dispositions comptables applicables aux SCPI, la
colonne «Valeurs estimées » de 'état du patrimoine présente
la valeur vénale des immeubles locatifs ainsi que la valeur
nette des autresactifsde la société; le total de cette colonne
correspond a lavaleur de réalisation définie aux articles L. 214-
109 et R. 214-157-1 du Code monétaire et financier.

Depuis la transposition de la directive AIFM une procédure
d’évaluationindépendante du patrimoine immobilier a été mise
enplace. Ainsi l'expert externe en évaluation est en charge de
Uexpertise de ce patrimoine. Les valeurs d’expertises sont mises
enconcurrence par 'équipe Asset Management puis validées
par U'évaluation interne indépendante de Primonial REIM.

Lavaleurvénaledesimmeubles locatifs résulte d’'une expertise
réalisée par la société BNP Paribas Real Estate Valuation
France en qualité d’expert externe en évaluation. Chaque
immeuble doit faire l'objet d’une expertise tous les cing ans,
elle est actualisée par l'expertimmobilier chaque année sans
visite systématique de limmeuble.

Les expertises et actualisations sont établies dans le respect
des régles stipulées par la charte professionnelle des
experts immobiliers et conformément a la recommandation
commune de TAMF et du Conseil National de la Comptabilité
d’octobre 1995.

Lexpertdétermine lavaleur d’'unimmeuble locatif en mettant
en ceuvre deux méthodes :

> la méthode par comparaison directe de la valeur par
référence a des transactions récentes comparables ;

> la méthode par capitalisation du revenu brut qui consiste
a lui appliquer un taux de capitalisation conduisant a une
valeur hors droit et hors frais.

Au 31 décembre 2018, la valeur d’expertise du patrimoine
immobilier détenu en direct par la SCPI PATRIMMO COMMERCE
est de 444 881 000 euros hors droits.

Valeurs vénales des titres, parts, actions d’entités
admises a l'actif des SCPI

Dans le cadre de la directive AIFM 2011/61/UE sur les
gestionnaires de fonds d’'investissement alternatifs,
et suite a la modification de larticle L. 214-115 du code
monétaire et financier, les SCPI sont autorisées a détenir
dans leur patrimoine, des parts de sociétés de personnes
non admises sur un marché mentionné aux articles L. 421-4,
L.422-1etL.423-1 ducode monétaire et financier sous réserve
de certaines conditions.

Acesfins, etdans le respect de la recommandation comptable
en vigueur, les placements immobiliers et titres de sociétés
de personnes, parts et actions d’entités dont la SCPl a le
contrble sont repris dans la colonne « valeurs bilantielles »
de l'état du patrimoine.

Lactif net comptable réévalué des parts de sociétés a étérepris
dans la colonne «valeurs estimées » de l'état du patrimoine.

Au 31 décembre 2018, la SCPI PATRIMMO COMMERCE détient
des participations dans le capital de dix sociétés civiles
immobilieres pour un montant total de 165 368 961,73 euros.
A cette méme date, l'actif net comptable réévalué de ces
dernieres s'établit a 166 314 019,85 euros.
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Changement de présentation

Les titres de participations suivent dorénavant le méme
traitement comptable que les placements immobiliers. Les
revenus issus de ces derniers sont inscrits au compte de
résultat en revenus immobiliers et non plus dans les produits
financiers.

Les titres de participations non contrélées suivent eux les
principes générauxdu PCG (Plan Comptable Général) et restent
alactifdubilanenimmobilisations financiéres. Leurs revenus
s’inscrivent en produits financiers au compte de résultat.

Entretien desimmeubles

Laloidu 31 décembre 1993 dispense les SCPI d’amortir leurs
immobilisations. Toutefois, ces derniéres dotent chaque année
une provision pour gros entretien.

Les provisions pour gros entretien sont destinées a faire face
ades travaux dont la réalisation est rendue nécessaire pour
le maintien des immeubles dans un état conforme a leur
destination.

Changement de méthode

A compter du 1¢" janvier 2017, et selon larticle 141-22 du
reglement ANC n°2016-03 : « Les sociétés civiles de placement
immobilier comptabilisent des provisions pour gros entretien
pour chaque immeuble faisant l'objet de programmes
pluriannuels d’entretien. Le plan prévisionnel pluriannuel
d’entretien est établi dés la premiere année d’acquisition de
Uimmeuble, et a pour objet de prévoir les dépenses de gros
entretiens, qui permettront le maintien en état de limmeuble
ainsi que la répartition de sa prise en charge sur plusieurs
exercices ».

Larticle 141-23 du reglement ANC n°2016-03 précise : « La
provision correspond a 'évaluation immeuble par immeuble
des dépensesfuturesal’horizon des cing prochaines années.
La provision est constatée ala cloture a hauteur de la quote-
partdesdépenses futures rapportée linéairement sur cing ans
a la durée restante a courir entre la date de la cloture et la
date prévisionnelle de réalisation ».

Ce traitement a fait U'objet d’'une modification de la note
d’information de la SCPI.

Conformément a larticle 170-2 du nouveau plan comptable
par renvoi a larticle 122-2 du PCG, l'impact du changement
déterminé a louverture, aprés effet d'impot, a été imputé en
«report anouveau ».

Au 31 décembre 2018, la dotation a la provision pour gros
entretien selon la méthode décrite ci-dessus s’établit a
483 911,96 euros.

Unereprisede provision pour gros entretien a été constatée dans
les comptes a fin 2018 pour un montant de 276 542,60 euros.

Au 31 décembre 2018, la provision pour gros entretien s’établit
ab36 078,96 euros.

Plus ou moins-values de cession

Les plus ou moins-values réalisées a l'occasion des cessions
immobilieres ont la nature de gains ou de pertes en capital.
En conséquence, elles ne participent pas a la détermination
du résultat et sont inscrites au passif du bilan.
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Depuis le 1°" janvier 2004, les plus-values réalisées par les
particuliers, ne sont plusimposées annuellement, a lavue de
leur déclaration d’ensemble de revenus, mais immédiatement
au moment de chaque cession.

Il appartient désormais au notaire d’établir la déclaration et
d’acquitter, lors des formalités de publicité fonciere, limp6t
afférent a la plus-value immobiliére due par le vendeur.

Les personnes morales demeurent imposées directement a
la vue de leur déclaration de résultat.

Afin de préserver l'égalité entre les porteurs, et si le stock de
plus-value le permet, la SCPI proposera a lassemblée générale
la distribution d’'une partie du produit de la vente.

Cettedistribution correspondra pour une part, au montantde
Uimp6t au taux de droitcommun appliqué aux associés soumis
au régime des particuliers résident dans un état non membre
de'U.E.Le montantde ladistribution projetée a été prélevé sur
le compte de plus ou moins-values sur cessions d'immeubles.

Pour les associés résident dans un état non membre de U'U.E.,
relevant du régime des particuliers, cette distribution vient
compenser l'impot réglé par la SCPI pour le compte de l'associé
et ne donne lieu a aucun versement.

Pour les autres catégories d’associés cette distribution se
traduit par un versement en numéraire.

Au cours de l'exercice 2018, aucune cession d’actif immobilier
n'a été réalisée.
Provisions pour dépréciation des créances

Les loyers et charges échus depuis plus de trois mois sont
provisionnés a hauteur de 100 % de leur montant HT diminué
des dépbts de garantie détenus et des commissions dues a
la société de gestion.

Les provisions pour dépréciation des créances sontinscrites
endéduction dans lacolonne « Valeurs bilantielles » de 'état
du patrimoine.

Une dotation complémentaire de 814 501,83 euros a été
constituée au 31 décembre 2018. Les reprises se sont élevées
a 319 874,23 euros.

Au 31 décembre 2018, la provision pour dépréciation des
créances douteuses s'établie a 1 812 997,98 euros.

Refacturation du Property Management
alaSociété de Gestion

Le Property Management de la SCPI Patrimmo Commerce, a
été délégué a des mandataires.

Cette prestation étant comprise dans le forfait de gérance, et
bien qu’elle soit refacturée aux locataires, la SCPI refacture
chaque trimestre la Société de Gestion le colt de ce dernier.

Depuis le 1°" janvier 2018, la SCPI refacture a la société
de gestion 100 % des honoraires de gestion facturés par
le Property Management a la SCPI. Auparavant, ce co(t
s’établissait a 1,5 % des loyers facturés.

Ce produit figure sur la ligne « Produits annexes » du compte
de résultat de la SCPI.

Au 31 décembre 2018, le montant de ces honoraires s’éléve
4656 115,98 euros.

Informations au titre des opérations réalisées entre
entreprises liées (SCl détenues par la SPCl avec lesquelles
ilyades opérations de comptes courants et/ou versements
de dividendes) :

SOCIETE DE GESTION — PRIMONIAL REIM

REMUNERATIONS PERGUES
Commission de souscription (HT)
Commission de gestion (HT)

Commission de cession d’actifs
immobiliers (HT)

Commission de réinvestissement (HT) -

SOCIETE DE GESTION — PRIMONIAL REIM

REMUNERATIONS VERSEES
Refacturation des prestations

7 951 138,23
2 668 634,81

de Property Management (HT) Sl
SCI Basilix

Avances en comptes courant 9135 000,00
Intéréts des avances en comptes courant 72 529,40
Dividendes encaissés 470 071,50
SCI Noda

Avances en comptes courant =
Intéréts des avances en comptes courant =
Dividendes encaissés 364 910,00
SCI PR2

Avances en comptes courant -
Intéréts des avances en comptes courant -
Dividendes encaissés 861 608,55
SCI PR3

Avances en comptes courant 1593 000,00
Intéréts des avances en comptes courant 12 213,00
Dividendes encaissés 93 031,32

SCI Retail belgium

Avances en comptes courant

Intéréts des avances en comptes courant
Dividendes encaissés

SCIl Quadrans Est

Avances en comptes courant =
Intéréts des avances en comptes courant =
305 815,70

19999 725,00
549 992,43
1635 928,00

Dividendes encaissés
SCl Quadrans Sud

Avances en comptes courant =
Intéréts des avances en comptes courant =
Dividendes encaissés 455 669,43

FAITS SIGNIFICATIFS 2018
-

ABANDON DE FRAIS DE GESTION

Afin d’accompagner le développement de la SCPI Patrimmo
Commerce, la Société de Gestion a décidé d’abandonner
exceptionnellement une partie de sarémunération 2018 pour
un montant de 200 000,00 euros HT.

Compte tenu de cet abandon, la rémunération de la société
de gestion pour 2018 s’est établie a 2 668 634,81 euros HT.

¢
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EMPRUNTS

Le 12 décembre 2017, la SCPI Patrimmo Commerce avait contracté un empruntin fine aupres de la banque Crédit agricole, pour
un montant maximum total de 60 000 000 euros sur une durée de 3 ans. Par un avenant au contrat de crédit le 15 octobre 2018,
ce montant a été porté a 80 000 000 euros maximum.

Au 31 décembre 2018, le tirage des emprunts est de 76 000 000 euros.

CHIFFRES SIGNIFICATIFS

| 2018 | 2017

COMPTE DE RESULTAT AU 31 DECEMBRE

Produits de la SCPI 45638 693,58 48 149 774,02
dont loyers 23994 577,65 20510877,77
Total des charges 19 337 582,86 26 802 280,05
Résultat 26 301 110,72 21 347 493,97
Dividende 26 371 105,17 22 816 890,02
ETAT DU PATRIMOINE ET TABLEAU DES CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE

Capital social 517 241 280,00 452 818 560,00
Total des capitaux propres 533 837 750,91 463 184 161,36
Immobilisations locatives 418 323 649,01 395 346 867,71
Titres, parts et actions des entités contrélées 165 368 961,73 78771 499,00
Avances en comptes courants et créances rattachées a des participations contrdlées 31362 459,83 30202 725,00
AUTRES INFORMATIONS

Bénéfice 26 301 110,72 9,04*
Dividende 26 371 105,17 9,06*
PATRIMOINE

Valeur vénale / expertise 611 195 019,85 189,06
Valeur comptable 533 837 750,91 165,13
Valeur de réalisation 561 876 238,98 173,81
Valeur de reconstitution 659 893 062,94 204,13

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

TABLEAU RECAPITULATIF DES PLACEMENTS IMMOBILIERS

EXERCICE 2018 EXERCICE 2017

VALEURS VALEURS VALEURS VALEURS
COMPTABLES ESTIMEES COMPTABLES ESTIMEES
Commerces 417 867 247,75 444881 000,00 395 346 867,71 415659 000,00

TOTAL 444 881000,00) 395346867,71| 415659 000,00

Commerces 456 401,26 0,00

0,00 0,00
TOTAL 456401260 000l 000 000

SCI PR2 17 445 000,00 15561390,29 17 445000,00 16 745 915,16
SCINODA 7000 000,00 8 298 625,77 7 000 000,00 8 260 183,65
SCI BASILIX 3225 000,00 5050 794,15 3000 000,00 4 556 376,31
SCI PR3 1062 000,00 999 010,36 1062 000,00 924.171,66
SCI RETAIL BELGIUM 30221999,00  28986010,68  30221999,00  23853800,21
ITALY RETAIL FUND 57 698 400,00 59972129,00  20042500,00 20042 500,00
QUADRANS NORD 9190 657,93 8687 965,91 [ —
QUADRANS EST 14 426 609,76 14 342 368,44 [ .
QUADRANS QUEST 13932 793,09 13271 177,05 I

QUADRANS SUD 11166 501,95 11144 548,20 [ e
/N 165368961,73| 166314019,85| 78771499,00| 74 382946,99

TOTAL PLACEMENTS IMMOBILIERS 583 692 610,74 611 195 019,85 474118 366,71 490 041 946,99
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r)

e
EXERCICE 2018
VALEURS VALEURS VALEURS VALEURS
COMPTABLES ESTIMEES COMPTABLES ESTIMEES
SCI BASILIX 9207 529,40 9207 529,40 8610 000,00 8610 000,00
SCI PR3 1605 213,00 1605 213,00 1593 000,00 1593 000,00
SCI RETAIL BELGIUM 20549 717,43 20549 717,43 19999 725,00 19999 725,00
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TOTAL 31362 459,83 31362 459,83 30202 725,00 30202 725,00
TOTAL GENERAL 615 055 070,57 642 557 479,68 504 321 091,71 520 244 671,99

*Lavaleur estimée des immobilisations en cours ne tient compte que de la valeur d’expertise des VEFA, Uexpertise des immeubles en travaux est constatée
dans le cadre terrains et constructions locatives.

INVENTAIRE DETAILLE DES PLACEMENTS IMMOBILIERS

TYPOLOGIE : COMMERCE

DATE PRIX
, SURFACES , FRAIS TRAVAUX |GARANTIES| VALEUR
RLSE CE"LU"E DETENTION Dé?%%‘# DACQU'S'T'ON D’ACQUISITION| EN COURS | LOCATIVES| COMPTABLE

Paris (08) Zl é’;’;‘rls:ﬁ'eds 100,00% 28/12/2011 377 546,73 22 546,73 355 000,00

Paris (17) ?ﬁéf“’e””e 1 100,00% 28/12/2011 97  521120,84 31 120,84 490 000,00

Paris (09) é?h)r(:ﬁg: 1 100,00% 28/12/2011 36 148891,67 8891,67 140 000,00

. 11, rue de o
Paris (09)  cidhe 1 100,00% 28/12/2011 36 236472,62 16 472,62 220 000,00
. 132, rue

Paris(02)  g."i's 1 100,00% 28/12/2011 38 116 986,31 6 986,31 110 000,00
166/168,

Paris (13)  boulevard 2 100,00% 28/12/2011 560 2669414,94 159 414,94 2510 000,00
Masséna

Paris (20) ggfé::::es 2 100,00% 28/12/2011 116 345641,39 20 641,39 325 000,00
La Grande
Vallée —

Gonesse (95) avenue 30 100,00% 04/05/2012 3614 15127756,56  881106,56 162 998,49 (36039,81) 14 373 608,68
Georges
Pompidou
Forum 20

Arcueil (94) ;r?;’teig:e 23 100,00% 22/06/2012 4025 2177225941 1267 490,41 (253596,41) 20 251 172,59
Briand

\';’(')"’l‘i’:?fé)la' (112’['r$:er 1 100,00% 14/09/2012 758 9605 500,00 65 500,00 9540 000,00

g%‘)‘ssa'""'"e c3:’o 'r‘:)i's'i ) 1 100,00% 22/10/2012 332 975597,95 63 945,95 911 652,00

g‘l’)‘emasse éé rf_’i‘\‘,trfm 1 100,00% 22/10/2012 443 3263 478,95 5113,95 3 258 365,00

. 327, route o

Mougins (06) ‘& o = 1 100,00% 30/10/2012 450 4457621,95  261034,95 4196 587,00
924, avenue

Plaisir (78)  Saint- 1 100,00% 30/10/2012 487 2794378,62 142 920,62 2 651 458,00
Germain

\Ifgteb"ei“(‘(’)‘;) gifar(‘j‘g &‘;r 1 100,00% 30/10/2012 542 2726130,95  352420,95 2373710,00

Paris (18) 30, rue Lepic 1 100,00% 06/12/2012 48 630919,32 50 919,32 580 000,00
Parc de

Aulnay- I'Europe —

sous-Bois boule\‘/’ard 4 100,00% 13/12/2012 2870  225938,95  225938,95 13500,00 13 500,00

(93) Marc Chagall
Chemin Estrec

gg;da"”e ;Z;’Z’;“c?ens 1 100,00% 17/12/2012 1009 1861770,54  111770,54 1750 000,00
combattants
219, rue

Lyon (69)  Marcel 1 100,00% 21/01/2013 106 390301,00 11 060,00 379 241,00
Mérieux
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TYPOLOGIE : COMMERCE

DATE
'ACQUI-
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VILLE m CELLULE |DETENTION

Paris (08)

Bruay (62)

Beauvais (60)

Agen (47)
Exincourt
(25)
Mably (42)

Jeuxey (88)

Grand-
Quevilly (76)

Eragny (95)

Anzin (59)

Paris (06)

Chasseneuil-
du-Poitou
(88)

Brest (29)

Villeurbanne
(69)

Roubaix (59)

Nice (06)

Saint-
Barthélémy-
d'Anjou (49)
Champniers
(16)

Paris (19)

Paris (17)

Saint-
Germain-
en-Laye (78)

Paris (11)

Quimper (29)

Paris (18)

Paris (20)
Hem (59)

1, place de la
Madeleine
rue Georges
Charpak

rue Jean
Jacques
Goddet
boulevard
Sylvain
Dumon /ZAC
des Tanneries
36, rue de
Sochaux

1 rue Edouard
Branly

40, rue du
Saut le Cerf
rue Paul
Vaillant
Couturier
Centre
Commercial
Art de Vivre
ZAC Les
Jardins de
Valmont —
1/7, place

du Bossu

12, rue des
Quatre Vents

14, rue du
Commerce

179, route
de Gouesnou
avenue
Piatton

4/6,
boulevard
Gambetta
590, route
de Grenoble
—Zonede
Lingostiere

Zl de la
Romanerie

Les Grandes
Chaumes
118/130,
avenue Jean-
Jaurés

92, avenue
des Ternes

4, place du
Marché Neuf

257,
boulevard
Voltaire

149, route

de Brest

80,

boulevard de
Rochechouart
228, rue des
Pyrénées

90, rue Colbert

13

13,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %
100,00 %

100,00 %

100,00 %

50,00%

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %

100,00 %
100,00 %

SITION
26/02/2013

26/02/2013

26/02/2013

26/02/2013

06/03/2013

06/03/2013

06/03/2013

28/03/2013

03/04/2013

30/07/2013

30/07/2013

03/10/2013

03/10/2013

10/10/2013

15/10/2013

18/10/2013

26/11/2013

14/01/2014

03/03/2014

03/03/2014

17/03/2014

17/03/2014

31/03/2014

22/04/2014

22/04/2014
28/08/2014

SURFACE
EN M2

443

443

431

446
464

454

31N

6483

2800

223
419

405

620

2752
2067

528
309
313

55

180

50
3396
191

393
2132

AC;[TIISXITION FRAIS TRAVAUX |GARANTIES VALEUR
DI D’ACQUISITION| EN COURS | LOCATIVES| COMPTABLE

3177 180,38

805 997,02

1245 958,02

799 804,02

925 289,89
1040 890,87

1156 274,87

8667 717,53

9932 381,42

5213 340,00

3060 392,00

1151 788,00

925 422,51

2 275646,71

4149 686,59

8557 096,00

1769 040,00

1270 086,00

1845 951,00

816 793,00

2199 810,00

583 867,55

8491 222,00

1912763,30

1970 780,00
2742 332,00

187 180,38

48 800,02

25 304,02

49 904,02

2 212,89
2 428,87

2 428,87

473 872,53

607 381,42

363 340,00

260 392,00

68 305,00

59 145,51

75646,71

349 686,59

657 096,00

142 544,00

26 215,00

150 951,00

66 793,00

179 810,00

48 867,55

291 222,00

182 763,30

190 780,00
262 332,00

16 424,69

2990 000,00

773 621,69

1220 654,00

749 900,00

923 077,00
1038 462,00

1153 846,00

8193 845,00

9325 000,00

4850000,00

2800 000,00

1083 483,00

866 277,00

2200 000,00

3800 000,00

7900 000,00

1626 496,00

1243 871,00

1695 000,00

750 000,00

2020 000,00

535 000,00

8200 000,00

1730000,00

1780000,00
2480000,00

il
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A
TYPOLOGIE : COMMERCE

TE PRIX
. SURFAC FRAIS TRAVAUX |GARANTIES|  VALEUR
HLEs CE""U"E i el sm%w- o D’ACQUISITION| EN COURs |LocaTIVES| compTABLE

ZAC des

Orgeval (78) Quarante 1 100,00% 30/09/2014 3000 6417053,21 497 053,21 5920 000,00
Sous
17,

Paris (18)  boulevard de 2 100,00% 20/10/2014 709 4394564,38 394 564,38 4000 000,00
Rochechouart

Cabriés (13) ﬁggggglaag';e 1 100,00% 03/11/2014 4534 929677500  780108,00 19 675,00 8536 342,00
rue, du

Orléans (45) Faubourg de 1 100,00% 24/11/2014 278 1162 623,00 3200,00 1159 423,00
Bourgogne
avenue

Saint-L5 (50) d"":[ii?;‘ de 1 100,00% 24/11/2014 282 797 152,00 3200,00 793 952,00
Tassigny
avenue

Toulon (83) Joseph 1 100,00% 24/11/2014 286 1234611,00  138200,00 1096 411,00
Gasquet

A avenue

Provence  polec 1 100,00% 24/11/2014 265 1464 681,00 2 800,00 1461 881,00

(13)

Cognac (16) J/fftoar"ﬁﬂgs 1 100,00% 24/11/2014 269 1011 394,00 3200,00 1008 194,00
rue Salengro

Bondy (93) - rue 1 100,00% 24/11/2014 227 742 940,00 2 800,00 740 140,00
Barbusse

La Chapelle- ZAC du

Saint-Aubin Moulin aux 2 100,00% 15/01/2015 5234 870673174  706731,74 8000 000,00

(72) Moines
ZAC de

Vineuil (41)  Vineuil - 308, 1 100,00% 13/02/2015 1380 2656794,63  266794,63 2390 000,00
rue Lavoisier

. ZAC de Plan

Cabries (13) 00 e 100,00% 23/03/2015 3599 6071713,31  571713,31 5500 000,00

Toulon (83) ;,‘;‘il';i?;?a”d 1 100,00% 18/06/2015 2440 458569543 85 695,43 45500 000,00

:‘A"’;’;tuexu(';;is gbi‘g‘g”e 3 100,00% 17/07/2015 2368 4340312,00  322512,00 54 323,00 4072 123,00

gg;relaye [‘é‘;gfma”d 2 100,00% 17/07/2015 1217 3255144,33  242644,33 74 206,76 3086 706,76

zf_‘;rt‘lten (95) f_,{d E’S’t‘;‘:]‘:le"ard 1 100,00% 17/07/2015 1000 1030809,67 88 349,67 942 460,00

g"s')‘esse zBi'“':Etdo?lLa 1 100,00% 17/07/2015 480  901127,00  62869,00 838 258,00
ZAC des

Orgeval (78) Quarante 3 100,00% 17/07/2015 1690 1873768,67 154 191,67 1719 577,00
Sous
ZAC de Liévin

Liévin (62) ;r:“;ecrc‘)‘lf 3 100,00% 20/10/2015 866 4213634,60 283 634,60 3930 000,00
Mittérrand

Saint- Zone

Maximin  Commerciale 1 100,00% 10/11/2015 1900 3094 000,00 30 000,00 3064 000,00

(60) St Maximin

Sens (89) ;Lgej B 1 100,00% 21/12/2015 528 86562133  82878,33 782 743,00

gﬁ:’::;fem rz\l%vr:gg:’e” 2 100,00% 21/12/2015 178 1190 030,33 84 035,33 1105 995,00

gﬁ:’;‘:ﬁw) ﬁﬁ\::;g:‘e” 1 100,00% 21/12/2015 22 191494,33 49 105,33 142 389,00
99, avenue

Troyes (10) > SVO e 1 100,00% 21/12/2015 611 2651993,36  235983,36 2 416 010,00

Reims (51)  18,rueCarnot 1 100,00% 21/12/2015 503 1521893,33  138789,33 1383 104,00

Grenoble(38) 4, Grande Rue 1 100,00% 21/12/2015 216 719674,33 64 925,33 654 749,00

Grenoble(38) 5, Grande Rue 1 100,00% 21/12/2015 214 906 290,33 79 964,33 826 326,00

Narbonne ail, s

an Pont des 1 100,00% 21/12/2015 328 1134599,33  105093,33 1029 506,00
Marchands

@ il



‘-' PATRIMMO COMMERCE - RAPPORT ANNUEL 2018

ol
TYPOLOGIE : COMMERCE

PRIX
FRAIS TRAVAUX |GARANTIES VALEUR
VILLE m CELLULE DETENTION SITION- ACQ[E')IISITION D’ACQUISITION| EN COURS | LOCATIVES| COMPTABLE

11, place

Amiens (80) P o0 100,00% 21/12/2015 187 1022 371,62 94 849,62 927 522,00
Zone

Tavers (45) Commerciale 2 100,00% 23/12/2015 2670 2851387,00 23 735,00 2827 652,00
de Beaugency

Niort (79) f_‘"a‘fll:;e e 2 100,00% 08/01/2016 342 1088775,00 96 782,00 991 993,00

Niort(79) 19, rueRicard 2 100,00% 08/01/2016 562 1446832,00 126 335,00 1320 497,00

z%p'g”a" fﬂz'rihr:r? ddses 1 100,00% 08/01/2016 601 111893500 182 151,00 936 784,00

zg)p'g”a" :roc;i;“jijfnsées 1 100,00% 08/01/2016 162 201224500  90545,00 1921 700,00

g‘;‘mbery ;L?ﬁﬂ_?gzr 2 100,00% 08/01/2016 356 1630142,00 141 743,00 1488 399,00

L. 16 bis, allée
Beziers (34) p. ) iquet 2 100,00% 08/01/2016 668 1114 463,00 99 631,00 1014 832,00
Troyes (10) z’l:‘e Biis 1 100,00% 08/01/2016 281 1777775,00  154911,00 1 622 864,00
s 18, rue des

Poitiers (86) . 1/'%. 1 100,00% 08/01/2016 332 1233826,00  108547,00 1125 279,00

gﬁg‘:{;’fw L%\/r:;g:‘e” 1 100,00% 08/01/2016 198 1781619,00 154 466,00 1627 153,00

23'::”9 “2) é'ér::rgl“FOy 1 100,00% 08/01/2016 328 2224185,00 192 431,00 2031 754,00
Centre

Avignon (84) Commercial 1 50,00% 08/01/2016 6031 12782184,00  912513,00 11 869 671,00
CAP SUD

Les Herbiers Zone E.Leclerc

m - Espace 15 100,00% 13/01/2016 13751 13630428,29 1230 428,29 12 400 000,00
Ardelay

Etampes (91) 50,ruedeslys 1 100,00% 15/01/2016 434 670800,40 27 749,40 643 051,00

Luisant (28) ;‘;'r:i“ne A 1 100,00% 15/01/2016 1452 1309 632,39 29 249,39 (32540,98) 1247 842,02
10/14,

Lomme (59) 2¢avenue — 1 100,00% 05/02/2016 2520 5093700,00  373700,00 4720 000,00
ZAMIM
14, rue des ®

LeMans (72) |t £0® 3 100,00% 14/04/2016 2450 15662779,00 1007 779,00 14 655 000,00

Paris (06) :\/’“‘;La:leDebré 1 100,00% 08/06/2016 70 394191716  279381,16 3662 536,00

2’79&;)33'“93 rue Madame 3 100,00% 08/06/2016 213

(EZXS')”CW“ rslfcﬁzux 1 100,00% 28/07/2016 8215 9062549,00 812 549,00 8 250 000,00
Zone

g‘;:’t‘i“i’fg’{{ gg?&fggfle 5 100,00% 22/09/2016 1394 2469 973,00 69 973,00 2 400 000,00
de Bretagne

Angers (49) f\i’b’i:e S| g 100,00% 14/10/2016 200 555 204,00 51 084,00 504 120,00

a’g"”leme Kﬂ/g;gzgo 1 100,00% 14/10/2016 350 1562081,00  135688,00 1 426 393,00

é’g"”leme :lf/iar:eengo 1 100,00% 14/10/2016 230 303628,00 29 210,00 274 418,00

Belfort (90) 31 ;f::::rg 3 100,00% 14/10/2016 1041 2900759,00 249 455,00 2651 304,00

(Bz‘frja"”" g?j/:z’ e 1 100,00% 14/10/2016 90  557873,00 50 372,00 507 501,00

g;a”‘”" éﬁfrande 1 100,00% 14/10/2016 110 69324700  61873,00 631 374,00

Blois (41) ég‘f[’ér”e el g 100,00% 14/10/2016 171 1309206,00 115 143,00 1194 063,00

. 90, rue du

Blois (41) oo o O 1 100,00% 14/10/2016 245 1586014,00 137 722,00 1448 292,00
angle rue J.

Bourges (18) Cceur/du 1 100,00% 14/10/2016 430 1329702,00 118 745,00 1210 957,00
Commerce
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A
TYPOLOGIE : COMMERCE

TE PRIX
FRAIS TRAVAUX |GARANTIES VALEUR
VILLE CELLULE DETENTION SITION- ACQ%IISITION D’ACQUISITION| EN COURS | LOCATIVES| COMPTABLE

Clermont 22,rue du

e i 100,00% 14/10/2016 60 752 905,00 66 942,00 685 963,00
gﬁ:’;‘:‘;‘;‘m) ‘;'0 rC“heanea” 2 100,00% 14/10/2016 300 2350577,00 202 679,00 2 147 898,00
.. 25, rue de o
Dijon 21) >} heC2 1 100,00% 14/10/2016 150 1766998,00 136 802,00 1630 196,00
ég’;kerq“e i{;ﬁ;ﬁgre " 1 100,00% 14/10/2016 37  356919,00 33 299,00 323 620,00
Limoges (87) 5% 4eean 100,00% 14/10/2016 150 1183103,00 103 520,00 1079 583,00
Limoges (87) gl’n':iat 1 100,00% 14/10/2016 50  275174,00 26 354,00 248 820,00
A 31/39, rue
Macon (71) oS5 1 100,00% 14/10/2016 150 1052 106,00 92 362,00 959 744,00
Metz (57) 32/11;26[1‘:;9 1 100,00% 14/10/2016 450 733 494,00 64 680,00 668 814,00
Metz (57) g‘;r ;‘;ioise 1 100,00% 14/10/2016 750 6316233,00 502 487,00 5813 746,00
z‘gg)“te“mar j’Z’“r:ne i 1 100,00% 14/10/2016 50  313919,00 32 696,00 281 223,00
Nancy (54) g‘l’orr‘:g‘zga'”t' 1 100,00% 14/10/2016 200 2841673,00  219417,00 2622 256,00
Nancy (54) &:;;C: Henri 100,00% 14/10/2016 351 3155658,00 243 330,00 2912 328,00
zseer)p'g"a” f\‘/i;‘:h‘iizs 1 100,00% 14/10/2016 54 538486,00 48725,00 489 761,00
Poitiers (86) éi,r;lg?atta 1 100,00% 14/10/2016 180 916 890,00 80 873,00 836 017,00
Séte (34) éi’n:‘gztta 1 100,00% 14/10/2016 175 807 800,00 71 606,00 736 194,00
Pau (64) 11, rueServiez 1 100,00% 14/11/2016 59  734865,00 66 464,00 668 401,00
22'2“:"9 s Q‘é‘;’;‘;ﬁigﬁéa 1 100,00% 14/10/2016 320 722 918,00 64 394,00 (53 388,59) 605 135,41
g%;dea“" éﬁ;z:fz'”te 1 100,00% 14/10/2016 63 1517295,23 187 316,23 1329 979,00
g%;dea”" gi',c;“eerﬁi”te' 1 100,00% 14/10/2016 134 2817873,07 299 986,07 2517 887,00
ZAC de la
Carbonniére
Barentin (76) — 21 rue 1 100,00% 11/04/2017 1696 258483500 284 835,00 2300 000,00
del'emsa
Barentin
AR ZAC du Bord
Beaumont  CE - 1 100,00% 11/04/2017 4600 4199293,00 449 293,00 115 273,32 3865 273,32
(62)
. 46, rue de o,
Lille (59) 50t 1 100,00% 19/06/2017 380 4172072,00  272072,00 3900 000,00
\Ifgtebr;et“(‘(’)%) 2’315:90/1614 1 100,00% 06/09/2017 1860 7478641,00 583 641,00 6 895 000,00
Lille (59) :L?ezgc?l[;érino 1 100,00% 13/12/2017 1200 4126896,00 226 896,00 3900 000,00
Lyon (69) ::Q:ﬁ:l;ﬁgﬁe 4 100,00% 30/11/2017 5199 38375153,61 2776 721,59 35 598 432,02
Bréme Gropelinger
(Allomagne) Heerstrasse 15 100,00% 23/08/2017 10500 19779916,02 1807 294,50 17 972 621,52
8Ne) 954/255
Besancon 22, Grand Rue
o5 - Besangon 2 100,00% 29/03/2018 95 976 477,15 76 615,15 899 862,00
25000
228/230, place
(C;;")‘mbery g‘;:‘;'l')':fye' - 1 100,00% 29/03/2018 49 608329,37 45 276,37 563 053,00
73000
233/235,
. rue Léon
Lille (89) g 08 1 100,00% 29/03/2018 1289 2888940,90 208 166,90 2 680 774,00
Lille 59000
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TYPOLOGIE : COMMERCE

DATE
'ACQUI-
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VILLE ADRESSE |CELLULE|DETENTION

Quaide la
Tourette —
Marseille
13002

18, rue de la
Mésange -
Strasbourg
67000

Marseille
(13)

Strasbourg
(67)

SITION

19 60,00% 31/07/2018

1 100,00% 10/12/2018

SURFACE
EN M?

3879 17173 858,41

79 1546688,60

FRAIS TRAVAUX |GARANTIES VALEUR
D’ACQUISITION| EN COURS |LOCATIVES| COMPTABLE

373 858,41

146 688,60

16 800 000,00

1400 000,00

O MIVIVGLETIN e 283 | | 160203] 449158581,24| 30915 767,70 456 401,26 | (375565,79)| 418 323 649,01

TYPOLOGIE : BUREAU

DATE PRIX
. , _ SURFACES| ., FRAIS TRAVAUX |GARANTIES VALEUR
m atTioN °A°°”'s”'°"
Issy-les-
SCINoda  Moulineaux 5,47% 15/10/2015 1139 7000 000,00 7 000 000,00
(92)
SClQuadrans o, . o
Nord aris (15) 8,77% 03/05/2018 1488 9190 657,93 9190 657,93
Egouadrans Paris (15) 8,77% 03/05/2018 2374 14426 609,76 14 426 609,76
gﬁg‘;adra”s Paris (15) 8,77% 03/05/2018 2251 13932 793,09 13 932 793,09
25:1@“"“‘“”8 Paris (15) 8,77% 03/05/2018 1888 11166 501,95 11 166 501,95
TYPOLOGIE : COMMERCE
Berchem
SCl Basilix  Sainte-Agathe 30,00% 31/07/2015 6071 3225000,00 3225 000,00
(Belgique)
oVS - 4
localisations 30/11/2017 8228 20378 400,00
Italy Retail en ltalie o
Fond TIGROS — 8 100,00% 280 000,00 57 698 400,00
localisations 01/03/2018 16641 37 600 000,00
en ltalie
15
SCI PR2 localisations 23,22% 20/07/2015 14904 17 445 000,00 17 445 000,00
en France
SCI PR3 JETCEIEIEE 30,00% 11/05/2016 5258 1062 000,00 1062 000,00
(Belgique)
SClRetail  °
) localisations 100,00% 31/03/2017 11249 30 221 999,00 30 221 999,00
i en Belgique

TOTALIMMOBILIERINDIRECT
(Participations financiéres)

DATE
VILLE CELLULE |DETENTION| D’ACQUI- SUER;':A%ES
SITION

SCI Basilix

SCI PR3

SCI Retail

Belgium

TOTALIMMOBILIERINDIRECT
(Créances rattachées
ades participations)

FRAIS TRAVAUX |GARANTIES VALEUR
D’ACQUISITION| EN COURS | LOCATIVES| COMPTABLE

30,00% 31/07/2015
30,00% 11/05/2016

100,00% 22/02/2017

PRIX
D’ACQUISITION
DI

9207 529,40
1605 213,00

20549 717,43

9207 529,40
1605 213,00

20549 717,43

oy RCSNTY 0 | 000 | | 231694]|646170002,80| 31195767,70|456 401,26 | (375565,79) | 615 055 070,57
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Q

TITRES, PARTS ET ACTIONS DES ENTITES CONTROLEES

z VALEUR VALEUR z CAPITAUX QUOTE PART
ENTITE COMPTABLE N ESTIMEEN ke ;ALY PROPRES DETENUE

Basilix 3225 000,00
Italy Retail Fund / Tigros 57 698 400,00
Noda 7 000 000,00
PR2 17 445 000,00
PR3 1062 000,00
Quadrans Est 14 426 609,76
Quadrans Nord 9190 657,93

Quadrans Ouest
Quadrans Sud
Retail Belgium

13932 793,09
11 166 501,95
30221 999,00

5050 794,15
59972 129,00
8298 625,77
15561 390,29
999 010,36
14 342 368,44
8687 965,91
13271 177,05
11144 548,20
28 986 010,68

L/ 165368961,73| 166 314019,85

SCI BASILIX 9207 529,40
SCI PR3 1605 213,00
SCI RETAIL BELGIUM 20549 717,43

TOTAL 31362 459,83 31362 459,83

VARIATION DES IMMOBILISATIONS ENTRE

LE 1°r JANVIER 2018 ET LE 31 DECEMBRE 2018
= - - - = - - - ]

TERRAINS ET CONSTRUCTIONS

Solde au 01/01/2018
Cessions de l'exercice
Acquisitions de U'exercice

395729 071,00

Lyon Banque de France (69002) — (Complément) 98 432,02
Retail Mixte — Lille (59000) 2 680 774,00
Retail Mixte — Besancon (25000) 899 862,00
Retail Mixte — Chambery (73000) 563 053,00
Les Voltes de la Major Marseille (13002) 16 800 000,00
L'Tur Strasbourg (67000) 1400 000,00
Breme — Travaux immobilisables 71 621,52

Solde Terrains et constructions au 31/12/2018

IMMOBILISATIONS CORPORELLES EN COURS

418 242 813,54

Solde au 01/01/2018 Néant
Comptabilisations de '’exercice

ARCUEIL — 75/81, avenue Aristide Briand —

Arcueil 94110 IR
AULNAY SS BOIS - Boulevard Marc Chagall —

Aulnay-sous-Bois 93600 1SSl
BRUAY — Rue Georges Chapark — Bruay 62700 16 424,69
CABRIES -6, Plan de Campagne — Cabries 13480 19 675,00
PIERRELAYE — ZAE La Main Pendue —

Pierrelaye 95220 7 E0E,018
NANTEUIL - 9, avenue Foulée —

Nanteuil-les-Meaux 77100 L[
NOYELLES GODAULT — Avenue du bord

des Eaux — Hénin-Beaumont 62110 il ar/eyer2
Livraison d’immobilisations en cours

Solde des Immobilisations encoursau31/12/2018 456 401,26

1075 000,00 971080,48 5184 202,95 30,00%
57 500 000,00 332570300 100,00%
12790000,00 328885552 110288 536,54 5,47%
7512 000,00 (3478,19) 56404 989,54 23,22%
354 000,00 (177 910,66) 794 548,39 30,00%

37 334 763,00 3248801,69 60167 141,29 8,77%
5975752,90  (7014204,36)  49695527,23 8,77%
8897106,70 (10694 048,33) 78065 284,54 8,77%
671288760 260855534 54 141627,12 8,77%
31221,00 564 844,26  21355012,55 100,00%

TITRES, PARTS ET ACTIONS DES ENTITES CONTROLEES

Solde au 01/01/2018
Comptabilisations de 'exercice

78 771 499,00

SCI Basilix 225 000,00
Italy Retail Fund / Tigros 37 655 900,00
SCl Quadrans Sud 11 166 501,95
SCl Quadrans Nord 9190 657,93
SCl Quadrans Est 14 426 609,76

SCl Quadrans Ouest

Solde des Titres, parts, et actions
des entités controlées au 31/12/2018

AVANCES EN COMPTES COURANTS ET CREAI\!CES
RATTACHEES A DES PARTICIPATIONS CONTROLEES

13 932 793,09
165 368 961,73

Solde au 01/01/2018 30202 725,00
Comptabilisations de '’exercice

SClI Basilix 597 529,40
SCI PR3 12 213,00
SCI Retail Belgium 549 992,43

Solde des Avances en comptes courants
et créances rattachées a des participations
contrdlées au 31/12/2018

IMMOBILISATIONS FINANCIERES

31362 459,83

Solde de dépots versés au 01/01/2018 23 000,32
Fonds de roulements versés aux syndics 13 252,32
Fonds de roulement restitués par les syndics

Solde des dépots versés au 31/12/2018 36 252,64
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RELEVE DES PROVISIONS
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MONTANT
PROVISIONS DES PROVISIONS
AU 31/12/2017
Pour gros entretien 328 709,60
Pour créances douteuses 1318 370,38

PROVISIONS MONTANT
DO'ZI'Q:II'QON UTILISEES DES PROVISIONS
OU REPRISES AU 31/12/2018
483 911,96 (276 542,60) 536 078,96
814 501,83 (319 874,23) 1812 997,98

TOTAL 1647 079,98 1298 413,79 (596 416,83) 2 349 076,94

DETAIL DES CREANCES LOCATAIRES
|

Locataires 1392 866,13
Locataires : factures a établir 635 639,77
Locataires : créances douteuses 2 936 863,55

TOTAL 4965 369,45

CHARGES A PAYER ET PRODUITS A RECEVOIR
|

CHARGES A PAYER

Fournisseurs factures non parvenues 1264 967,69
Locataires avoirs a établir 79 601,22
Etat - charges a payer 331187,32
Charges d’intéréts sur emprunt 67 313,89
Intéréts a payer (agios) 9 499,42
TOTAL 1752 569,54
PRODUITS A RECEVOIR
Locataires factures a établir 635 639,77
Fournisseurs — avoirs a recevoir 241 957,10
TOTAL 877 596,87

EMPRUNTS

VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

ET DISPONIBILITES
= - -

Les « autres disponibilités » correspondent a la trésorerie
disponible sur les comptes courants bancaires de la SCPI.
Elles s’élévent a 4 393 359,93 euros au 31 décembre 2018.

Les disponiblités détenues a la banque Palatine sur le compte
principal de la SCPI, font lobjet d’'une rémunération dans le
cadre d’une convention de rémunération de compte courant
avec l'établissement bancaire.

Le montantdes intéréts courus non échus (agios a payer) sur
ces placements au 31 décembre 2018 est de 9 499,42 euros.

2 TIRE AU 31/12/2018
LIGNES DE CREDIT DATE PLAFONDS (HORS ICNE) TAUX REMBOURSEMENT m

e BE 30/11/2017 17 000 000,00
Crédit agricole 15/12/2017 80 000 000,00
senge Prlkne 01/01/2018 20000 000,00

(Découvert autorisé)

17 000 000,00 Fixe In fine 7 ans
59000000,00 _ Xt In fine 3ans
Euribor mois
1an
0,00 (tacite

reconduction)

TOTAL 117 000 000,00 76 000 000,00
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DETAIL DES CHARGES REFACTUREES

Appels syndics 0,00
Entretien et réparations 40766,78
Frais actes et contentieux 1318,88
Primes d'assurances 98 528,82
Taxes bureaux 49 278,84
Taxes fonciéres 164972117
Taxes ordures ménagéres 303 925,92
Autres taxes immobilieres 0,00
Honoraires de gestion 215 286,06

TOTAL 2 358 826,47

DETAIL DES CHARGES NON REFACTUREES

Charges locatives 252 980,61
Taxes Fonciéres et TOM non refacturables 164 422,69
Taxes Bureaux non refacturables 13 794,66
Assurances 103 175,52
Frais d'actes et contentieux 60 768,15
Loyer bail a construction 46 522,99
Impot société étranger 49 633,88
Honoaires de gestion 440 829,92
Honoraires d'expertises (21 879,22)
Honoraires d'avocats 76 915,58
Honoraires relocation 22 860,64
Honoraires divers 90 731,64

Honoraires arbitrages 0,00
TOTAL AUTRES CHARGES IMMOBILIERES 1300 757,06

COMMISSION DE GESTION

Produits locatif hors taxes 25553 006,31

Commission au taux de 10 % 2 555 300,63
Produits financiers nets 6 266 683,74
Commission au taux de 5% 313 334,19

Abandon de la commission de gérance (200 000,00)

Commission de gestion 2 668 634,82

DETAIL DES DIVERSES CHARGES
D’EXPLOITATION

Honoraires Commissaires aux comptes 23 163,53
Honoraires Dépositaires 54 415,74
Honoraires divers 5 695,51
Information des associés (BT, Rapportannuel) 39 818,23
Publications et annonces légales 788,83
Cotisation AMF 2 982,39
Taxes diverses - CVAE - CET 403 605,51
Frais d'actes et contentieux 652,35
Frais de conseils 1883,84
Frais bancaires 120 040,19
Pertes sur créances irrécouvrables 363 156,27
Charges diverses de gestion 26,33

TOTAL 1016 228,72

Q

CHARGES FINANCIERES

Intéréts d’emprunts 701 055,56
Intéréts bancaires 101 053,39
TOTAL 802 108,95

PRODUITS FINANCIERS

Intéréts des comptes courants 885 020,67
Autres produits financiers 15 989,02
TOTAL 901 009,69

PRODUITS DES PARTICIPATIONS CONTROLEES

Dividendes percus SCI Basilix 470 071,50
Dividendes percus SCI Noda 364 910,00
Dividendes pergus SCI PR2 861 608,55
Dividendes pergus SCI PR3 93 031,32
Dividendes percus SCI Retail Belgium 1635 928,00
Dividendes percus SCI Quadrans EST 305 815,70
Dividendes percus SCI Quadrans SUD 455 669,43
Dividendes percus Italy Retail Fund 1980 748,50
TOTAL 6 167 783,00
CHARGES EXCEPTIONNELLES

Pénalités et amendes 1699,00
Pertes sur locataires Gonesse 39784,71
Pertes sur locataires Arcueil 98 624,17
ToTaL

PRODUITS EXCEPTIONNELS

Diverses régularisation de comptes —

Saint-Denis 338,57
Diverses régularisation de comptes — 540,00
Les voutes

TOTAL 878,57

PRODUITS CONSTATES D’AVANCE

FRANCHISES ET PALIERS REMBOURSES PAR LES VENDEURS

Henin Beaumont 62 472,69

Quimper Brest 55 938,07

Les Voltes de la Major 36 355,37
TOTAL

AFFECTATION DU RESULTAT 2017

Résultat 2017 21 347 493,97

Report a nouveau antérieur 1887 787,62
TOTAL DISTRIBUABLE [P EREIFLINTN
Distribution 2017 22 816 890,02

TOTAL DE LA DISTRIBUTION

Report a nouveau aprés affectation
du résultat

22 816 890,02
418 391,57

¢



ENGAGEMENTS HORS BILAN

ENGAGEMENTS RECUS

Des cautions locatives ont été recues de certains locataires
en substitution de dépbts de garantie.

ENGAGEMENTS DONNES
1. Pour 'emprunt de 80 000 000 euros avec CADIF

Engagements financiers

La SCPI Patrimmo Commerce s’est engagée pendant toute
la durée de lemprunt souscrit aupres de la société CADIF a
respecter les ratios financiers suivants :

> Ratio LTV : le ratio LTV doit, a tout moment, étre inférieur
ou égal & trente pour cent (30 %) ;

> Ratio de Couverture des Frais Financiers ou Ratio ICR :
le ratio ICR Corporate doit, a tout moment, étre supérieur
a deux cent cinquante pour cent (250 %) ;

> Ratio de Dette Financiére Sécurisée : le ratio de dette
financiere sécurisée doit étre inférieur ou égal a quinze
pour cent (15 %,.

2. Pour l'emprunt de 17 000 000 euros avec BPI

Engagements financiers

La SCPI Patrimmo Commerce s’est engagée pendant toute
la durée de l'emprunt souscrit auprés de BPI a respecter les
ratios financiers suivants :
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> Ratio LTV Corporate : le ratio LTV Corporate doit, a tout
moment, étre inférieur ou égal & trente pour cent (30 %)
pendant toute la durée du crédit ;

> Ratio ICR Corporate : le ratio ICR Corporate doit, a tout
moment, étre supérieur a deux cents pour cent (200 %) ;

> Ratios Immeuble : le ratio LTV Immeuble doit, a tout
moment, étre inférieur ou égal a cinquante cing pour cent
(55 %) pendant toute la durée du crédit.

PRIVILEGE DE PRETEUR DE DENIERS

Linscription de privilege de préteur de deniers a été prise
sur les biens en garantie du prét consentie par la banque
pour sUreté :

> de la somme en principal de dix sept millions d’euros
(17 000 000 euros) ;

> des intérétsdontlaloiconserve le rang et qui seront portés
pour mémoire : des accessoires et indemnités de toute
nature évalués a7 % du capital, soit un million cent quatre
vingt dix mille euros (1 190 000 euros).

Uinscription de privilege de préteur de deniers est requise pour
une durée qui cessera d’avoir effet pour leur montant total,
faute d’avoir été renouvelée en temps utile, a l'expiration d’un
délai d’'un an a partir de la date d’échéance finale du prét, soit
le 30 novembre 2024.

Cette inscription de privilege de préteur de deniers vient en
premier rang, et sans concurrence avec des tiers.
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Mesdames, Messieurs,

Dans le cadre de sa mission générale de vérification et de contrble, votre conseil de surveillance a été régulierement informé
par la société de gestion de l'évolution du capital et de la gestion du patrimoine immobilier de votre SCPI.

1. Au cours de l'exercice 2018, Patrimmo Commerce a émis 448 201 parts nouvelles. 45 559 parts ont fait l'objet de demandes
de retrait, lesquelles ont été satisfaites. Au 31 décembre 2018 aucune part n'est en attente de retrait. La liquidité du marché
des parts a donc été assurée. La collecte nette de la SCPI s’éléve pour 2018 a 79 320 474 euros.

2. Aucours de l'exercice 2018, les équipes de Primonial REIM ont procédé pour le compte de Patrimmo Commerce a 5 acquisitions
pour un montant global de 159 millions d’euros droits inclus*.

Parmi les principales acquisitions de U'exercice figurent un portefeuille de 8 actifs commerciaux répartis dans 8 villes en
Lombardie au nord de U'ltalie, via une prise de participation, dans le cadre d’une externalisation des murs de l'opérateur Tigros,
enseigne de distribution alimentaire de proximité en Italie. Cet investissement vient accroitre la dimension européenne de
Patrimmo Commerce, qui avait déja réalisé en 2017 des acquisitions en Belgique, Italie, et Allemagne.

Votre SCPI s’est également porté acquéreur d’une quote-part de 9% dans une opération emblématique de bureaux. Cet
ensemble de trés grand gabarit (930 000 m? répartis sur 4 batiments), livré en 2015 et 2018, est situé a 300 métres du Métro
Balard a Paris XV. Cette opportunité, qui porte la part de diversification dans le patrimoine de votre SCPI a 9,8 %, a pour
objectif de contribuer a délivrer un fllux de revenu locatif régulier pour la SCPI Patrimmo Commerce.

Enfin, Primonial REIM a pris une participation, pour le compte de votre SCPI, dans un ensemble commercial de prés de
6 400 m?: les VoUtes de la Major dans le 2¢ arrondissement de Marseille.

3. Lexpertise du patrimoine immobilier, réalisée par 'expert externe en évaluation BNP Paribas Real Estate Valuation France,
fait état d’une valeur de 444 881 000 euros hors droits au 31 décembre 2018.

4. Lerésultat net de votre SCPI s’éléve a 9,04 euros par partau 31 décembre 2018. Votre société de gestion propose a l'assemblée
générale des associés de distribuer 9,06 euros par parten pleine jouissance au titre de l'année 2018. Cette distribution permet
au taux de distribution moyen sur valeur de marché 2018 de Patrimmo Commerce de s’établir a 4,60 %**.

5. Le montant des honoraires versés a la société de gestion Primonial REIM pour la gestion des biens sociaux a été vérifié.
Conformément au chapitre lll de la note d’information, la rémunération de la société de gestion ne peut excéder 10 % hors
taxes du montant des produits locatifs, augmenté de 5% hors taxes des produits financiers nets***.

6. Votre conseil de surveillance a été informé des conventions visées a larticle L. 214-106 du Code monétaire et financier,
éventuellement conclues au cours de Uexercice et de la poursuite de celles existant antérieurement. Ces conventions sont
détaillées dans le rapport du commissaire aux comptes.

7.Votre conseil de surveillance a constaté que la valeur comptable, la valeur de réalisation et la valeur de reconstitution ont été
établies conformément aux dispositions légales en vigueur, a vos statuts et a la reglementation relative aux SCPI.

Votre Conseil de Surveillance vous invite donc a approuver les projets de résolutions proposés.

Le Conseil de Surveillance

* Précision de la société de gestion : le montant total des acquisitions en valeur d’actifs s’éleve a 159 millions d’euros droits inclus soit un montant total
d’investissement frais et droits inclus de 109 millions d’euros.

** Taux de distribution sur valeur de marché (TDVM) : division du dividende brut versé au titre de 'année n (y compris les acomptes exceptionnels et quote-part
de plus-values distribuées) par le prix de part acquéreur moyen pondéré de lannée N.

*** Précision de la société de gestion : afin d’assurer le niveau de distribution proposé aux associés, la société de gestion a pris la décision de ne pas prendre
Uintégralité des commissions de gestion dues par votre SCPI.
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES COMPTES ANNUELS

Exercice clos le 31/12/2018

AA l'assemblée générale de la Société Civile de Placement Immobilier
PATRIMMO COMMERCE,

Opinion

Enexécutionde lamission qui nous a été confiée par lassemblée générale,
nous avons effectué laudit des comptes annuels de la SCPI PATRIMMO
COMMERCE relatifs a 'exercice clos le 31 décembre 2018, tels qu’ils sont
joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et
principes comptables francais, réguliers et sincéres et donnent une
image fidele du résultat des opérations de U'exercice écoulé ainsique de la
situation financiére et du patrimoine de la société a lafin de cet exercice.

Fondement de lopinion
Référentiel d’audit
Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel

applicablesen France. Nous estimons que les éléments que nous avons
collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont
indiquées dans la partie « Responsabilités du commissaire aux comptes
relatives a laudit des comptes annuels » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des regles
d’'indépendance quinous sontapplicables, surla période du 1¢" janvier 2018
a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous navons pas
fourni de services interdits par le code de déontologie de la profession
de commissaire aux comptes.

Justification des appréciations

Enapplication des dispositions des articles L. 823-9 et R.823-7 du code
de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous
portons a votre connaissance les appréciations suivantes qui, selon
notre jugement professionnel, ont été les plus importantes pour laudit
des comptes annuels de lexercice.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de l'audit
des comptes annuels pris dans leur ensemble et de la formation de
notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des
éléments de ces comptes annuels pris isolément.

Comme précisé dans le paragraphe « Valeur vénale des immeubles
locatifs » de 'annexe, les placements immobiliers, présentés dans
la colonne « valeur estimée » de l'état du patrimoine, sont évalués a
leur valeur vénale. Ces valeurs vénales sont arrétées par la société de
gestion sur la base d’une évaluation, réalisée par l'expert immobilier
indépendant, des actifsimmobiliers détenus directement par la société
civile de placement immobilier. Nos travaux ont notamment consisté a
prendre connaissance des procédures mises en ceuvre par la société de
gestion et a apprécier le caractére raisonnable des hypotheses et des
méthodes utilisées par Uexpert immobilier indépendant.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice
professionnelapplicables en France, aux vérifications spécifiques prévues
par les textes légaux et réglementaires.

Nous n'avons pas d’observation a formuler sur la sincérité et la
concordance avec les comptes annuels des informations données dans
lerapportde gestionde la société de gestion etdans lesautresdocuments
surla situation financiére et les comptes annuels adressés aux associés.

En application de la loi, nous vous signalons que les informations relatives
aux délais de paiement prévuesal'article D. 441-4 du code de commerce
n‘ont pu étre vérifiées en l'absence de communication des documents
sous-tendant ces informations. En conséquence, nous ne pouvons
attester de leur sincérité et de leur concordance avec les comptes annuels.

Responsabilités de lasociété de gestion et des personnes constituant
le gouvernement d’entreprise relatives aux comptes annuels

Il appartient a la société de gestion d’établir des comptes annuels
présentant une image fidéle conformément aux regles et principes
comptables francais ainsi que de mettre en place le contréle interne
gu’elle estime nécessaire a 'établissement de comptes annuels ne

comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent
de fraudes ou résultent d’erreurs.

Lors de l'établissement des comptes annuels, ilincombe a la société de
gestion d’évaluer lacapacité de la société a poursuivre son exploitation, de
présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires
relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention
comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la
société ou de cesser son activité.

Les comptes annuels ont été arrétés par la société de gestion.

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a l'audit
des comptes annuels

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre
objectif est d’obtenir lassurance raisonnable que les comptes annuels
pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives.
Lassurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, sans
toutefois garantirqu'un audit réalisé conformémentaux normes d’exercice
professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie
significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter
d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque l'on peut
raisonnablement s’attendre a ce quelles puissent, prises individuellement
ouencumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs
des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par larticle L. 823-10-1 du code de commerce, notre
mission de certification des comptes ne consiste pas a garantir la viabilité
ou la qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d’'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice
professionnelapplicables en France, le commissaire aux comptes exerce
son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

« il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent
des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou
résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre des procédures d’audit
face a cesrisques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et
appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’'une
anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui
d’'une anomalie significative résultant d’'une erreur, car la fraude peut
impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les
fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

ilprend connaissance du contréle interne pertinent pour laudit afin de
définir des procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non
dans le but d’exprimer une opinion sur Uefficacité du contréle interne ;

.

ilapprécie le caractere approprié des méthodes comptables retenues
et le caractére raisonnable des estimations comptables faites par la
direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les
comptes annuels ;

ilapprécie le caractére approprié de l'application par ladirection de la
convention comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments
collectés, l'existence ou non d’une incertitude significative liée a des
événementsouadescirconstances susceptibles de mettre en cause la
capacitéde lasociété a poursuivre son exploitation. Cette appréciation
s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son rapport, étant
toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs
pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut a
Uexistence d’uneincertitude significative, il attire lattention des lecteurs
de sonrapportsurlesinformations fournies dans les comptes annuels
au sujetde cetteincertitude ou, sices informations ne sont pas fournies
ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou
un refus de certifier;;

ilapprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue
si les comptes annuels reflétent les opérations et événements sous-
jacents de maniére a en donner une image fidele.

Paris — La Défense, le 31 mai 2019

Le Commissaire aux Comptes
Deloitte & Associés

Sylvain GIRAUD

Virginie GAITTE
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RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES

Assemblée générale d’approbation des comptes de l’exercice clos le 31/12/2018

Aux associés,

En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société et en
application de larticle L. 214-106 du Code monétaire et financier, nous
vous présentons notre rapport sur les conventions réglementées.

ILnous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui
nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles
des conventions dont nous avons €té avisés ou que nous aurions
découvertes a loccasion de notre mission, sans avoir a nous prononcer
sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher lexistence d’autres
conventions. Il vous appartient d’apprécier lintérét qui s’attachait a la
conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer
certaines informations relatives a l'exécution, au cours de l'exercice
écoulé, des conventions déja approuvées par 'assemblée générale.

Nous avons misen ceuvre lesdiligences que nous avons estimé nécessaires
au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des
commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces diligences ont
consisté a vérifier la concordance des informations qui nous ont été
données avec les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS SOUMISES A 'APPROBATION
DE LI'ASSEMBLEE GENERALE

Nousvous informons qu’ilne nous a été donné avis d’aucune convention

intervenue au cours de l'exercice écoulé a soumettre a lapprobation de
l'assemblée générale

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR LASSEMBLEE GENERALE
Nous avons étéinformés que l'exécution des conventions suivantes, déja
approuvées par lassemblée générale au cours d’exercices antérieurs,
s’est poursuivie au cours de U'exercice écoulé.

Conventions conclues avec la société de gestion PRIMONIAL REIM

a) Conformément aux dispositions de l'article XXIl des statuts, la société

de gestion PRIMONIAL REIM est habilitée a recevoir les rémunérations
suivantes:

1) Une commission de gestion fixée & 10% HT maximum des produits
locatifs HT encaissés, et 5% HT maximum des produits financiers
nets de la société.

Le montant comptabilisé en charges au titre de 'exercice 2018
s'élevea2668634,81 euros HT. Unmontantde 200 000,00 euros HT
d’abandon de gestion a été consentipar la société de gestion au titre
de l'exercice 2018.

2) Une commission de souscription fixée a 9% HT maximum, soit
9,156% TTC, du montant, prime d’émission incluse, de chaque
souscription a titre d’honoraires pour les frais de collecte, de
frais d’étude et d’exécution des programmes d’investissement, se
répartissant comme suit :

- 8,25% au titre des frais de collecte ;

- 0,75%, s0it 0,90% TTC, au titre des frais d’étude et d’exécution
des programmes d’investissement.

Le montantimputé sur la prime d’émission au titre de U'exercice 2018

s’éléeve a7 946 603,76 euros HT.

b) A partir du 1= janvier 2018 PATRIMMO COMMERCE refacture a la société
de gestion 100 % des honoraires de gestion facturés par le Property
Manager (1,56 % des loyers facturés auparavant).

Au titre de Uexercice 2018, le montant de cette refacturation s’éleve a
656 115,98 euros HT.

Paris — La Défense, le 31 mai 2019

Le Commissaire aux Comptes
Deloitte & Associés

Sylvain GIRAUD

Virginie GAITTE
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2 ORDRE DU JOUR

ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

1. Approbation des comptes clos au 31 décembre 2018, sur le fondement des rapports de la société de gestion, du conseil de
surveillance et du commissaire aux comptes, et constatation du capital.

2. Quitus a la société de gestion.

3. Quitus au conseil de surveillance.

4. Revue du rapport spécial et approbation des conventions réglementées.

5. Constatation et affectation du résultat de U'exercice clos le 31 décembre 2018, et reconstitution du report a nouveau par
débit du compte de prime d’émission.

6. Approbation des valeurs de la part (valeur comptable, valeur de réalisation, valeur de reconstitution).

7. Autorisation de prélever et d’affecter de la prime d’émission au compte de report a nouveau.

8. Autorisation de contracter des emprunts, de procéder a des acquisitions a terme, et de donner des garanties.

9. Autorisation de vendre, céder ou échanger des éléments du patrimoine.

10. Non allocation de jetons de présence aux membres du conseil de surveillance.

11. Acceptation de la candidature de lexpert externe en évaluation.

12. Pouvoirs pour les formalités.

ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE

1. Prise en compte, dans l'assiette de calcul de la commission de gestion, et, le cas échéant, modalités de neutralisation des
commissions du méme type percues par la société de gestion au titre de la gestion des participations de la Société, et
modification corrélative de la note d’'information et des statuts de la Société.

2. Clarification de l'assiette de calcul des commissions d’acquisition et de cession, distinguant les acquisitions et cessions
d’actifs et droits immobiliers d’'une part, et de participations d’autre part, et, le cas échéant, modalités de neutralisation des
commissions du méme type percues par la société de gestion versées par les participations de la Société, et modification
corrélative de la note d’information et des statuts de la Société.

3. Reconnaissance de la possibilité réglementaire de recourir a des instruments financiers a terme en couverture des emprunts
souscrits a tauxd’intérétvariable, et autorisation donnée a la société de gestion de modifier corrélativement la note d’'information
dela Société pour lui permettre de souscrire également de 'endettement a taux d’'intérét variable et de le couvrir en détenant
des instruments financiers a terme.

4. Pouvoirs pour les formalités.
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PROJET DE RESOLUTIONS POUR LASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

PREMIERE RESOLUTION

SIXIEME RESOLUTION

Lassemblée générale ordinaire, aprées avoir entendu la
lecture des rapports de la société de gestion, du conseil de
surveillance et du commissaire aux comptes sur Uexercice clos
le 31 décembre 2018, approuve les comptes de cet exercice tels
qu’ils lui ont été présentés, ainsi que les opérations traduites
par ces comptes ou résumées dans ces rapports.

Lassemblée générale ordinaire constate que le capital social
s’élevait, a la cloture de Uexercice, a 517 241 280,00 euros,
soit une augmentation de 64 422 720,00 euros par rapport
au montant du capital social constaté lors de la derniére
assemblée générale annuelle.

DEUXIEME RESOLUTION

Lassemblée générale ordinaire donne quitus de sa gestion
a la société de gestion Primonial Real Estate Investment
Management pour U'exercice clos le 31 décembre 2018.

TROISIEME RESOLUTION

L'assemblée générale ordinaire, apres avoir pris connaissance
du rapport du conseil de surveillance, en approuve les
termes et donne quitus au conseil de surveillance pour sa
mission d’assistance et de contréle pour Uexercice clos le
31 décembre 2018.

QUATRIEME RESOLUTION

L'assemblée générale ordinaire, aprés avoir entendu la lecture
du rapport spécial du commissaire aux comptes sur les
opérationsvisées a l'article L. 214-106 du Code monétaire et
financier, approuve les conventions quiy sont visées.

CINQUIEME RESOLUTION

Lassemblée générale ordinaire constate et affecte le résultat
de lexercice clos le 31 décembre 2018 comme suit :

Résultat de ’exercice (bénéfice)
Report a nouveau antérieur
RESULTAT DISTRIBUABLE

AFFECTATION

DISTRIBUTION DE DIVIDENDES 2637110517
Dont acomptes déja versés 26 371 105,17

26 301 110,72
418 391,57
26 719 502,29

Report a nouveau du solde disponible 348 397,12
Prime d’émission prélevée au cours
de l’exercice pour reconstituer le report 53 581,26

anouveau par part
REPORT A NOUVEAU
APRES AFFECTATION AL

Conformément aux statuts de la SCPI, lassemblée générale
ordinaire prend acte du prélévement sur la prime d’émission,
et pour chaque nouvelle part émise, du montant, tel que misen
évidence dans le tableau précédent, permettant le maintien
du niveau par part du report a nouveau existant.

@

Lassemblée générale, apres avoir pris connaissance de l'état
annexé au rapport de gestion, approuve cet état dans toutes
ses parties ainsi que les valeurs de la société arrétées au
31 décembre 2018, telles qu’elles lui sont présentées et qui
s’établissent comme suit :

PAR PART
VALEURS EN EUROS

Valeur comptable 533837 750,91 165,13
Valeur de réalisation 561 876 238,98 173,81
Valeur de reconstitution 659 893 062,94 204,13

SEPTIEME RESOLUTION

'assemblée générale ordinaire, apres avoir pris connaissance
du rapport de la société de gestion, autorise la société de
gestion a préleveretadistribuer surla prime d’émission libérée
lors de chaque nouvelle souscription le montant permettant
le maintien du niveau du report a nouveau par part existant.
Le montant prélevé sur la prime d’émission sera soumis a
lapprobation de lassemblée générale appelée a statuer sur
les comptes de U'exercice clos au 31 décembre 2019.

HUITIEME RESOLUTION

'assemblée générale ordinaire, apres avoir pris connaissance
du rapport de la Société de Gestion et de l'avis favorable du
Conseil de Surveillance, autorise la Société de Gestion, au
nom de la Société :

- acontracter des emprunts, et consentir des garanties et
slretés réelles portant sur le patrimoine, dans le cadre
des emprunts contractés par la Société dans la limite de
30% de la valeur des actifs immobiliers de la SCPI détenus
directement ou indirectement, et

- a procéder a des acquisitions payables a terme (dont
VEFA et CPl), et consentir des garanties et sGretés réelles
portant sur le patrimoine, dans le cadre de ces acquisitions
réalisées par la Société dans la limite de 30 % de la valeur
des actifs immobiliers de la SCPI détenus directement ou
indirectement.

Cette autorisation est valable jusqu’a laréunion de l'assemblée
générale appelée a statuer sur les comptes de l'exercice clos
au 31 décembre 2019.

La société de gestion devra, sous sa responsabilité, obtenir
des préteurs une renonciation expresse a leur droit d’exercer
une action contre les associés, de telle sorte qu’ils ne pourront
exercer d’actions et de poursuites que contre la SCPI et sur
les biens lui appartenant.

NEUVIEME RESOLUTION

'assemblée générale autorise la société de gestion a procéder
alavented'unou plusieurs éléments du patrimoine social ou
a leur échange aux conditions qu’elle jugera convenables, et
a consentir toute aliénation ou constitution de droits réels
portant sur le patrimoine immobilier de la société.
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Cette autorisation estvalable jusqualaréunion de lassemblée
générale appelée a statuer surles comptes de l'exercice clos
au 31 décembre 2019.

DIXIEME RESOLUTION

Lassemblée générale ordinaire, apres avoir pris acte que
le mandat de Uexpert externe en évaluation expirera le
31 décembre 2019, accepte la candidature de l'expert externe
en évaluation BNP Paribas Real Estate Valuation France
qui lui a été présentée par la société de gestion. Il entrera
en fonction le 1°" janvier 2020 et son mandat prendra fin le
31 décembre 2024.

ONZIEME RESOLUTION

Lassemblée générale ordinaire décide, pour Uexercice 2019,
de ne pas allouer de jetons de présence aux membres du
conseil de surveillance.

DOUZIEME RESOLUTION

Lassemblée générale ordinaire délégue tous pouvoirs au
porteur d’un original, d’'une copie ou d’un extrait du présent
procés-verbal en vue d’accomplir les formalités légales de
dépotetde publicité ot besoin sera et d’une maniére générale,
faire le nécessaire.

PROJET DE RESOLUTIONS POUR LASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE
|

PREMIERE RESOLUTION

Lassemblée générale extraordinaire, apres lecture du rapport
delasociété de gestion, décide de préciser l'assiette de calcul
de la commission de gestion due a la société de gestion afin
de couvrir, et le cas échéant neutraliser, les commissions de
gestion percues par la société de gestion au titre de sa gestion
des participations de la Société, et de modifier en conséquence
le premier alinéa du sous-paragraphe « B. Commission de
gestion » du paragraphe « 2. Rémunération de la société de
gestion » de | « Article XXIl — Rémunération de la Société de
Gestion » des statuts comme suit :

Formulation initiale :
« La commission de gestion de la SCPI est fixée comme suit :

- 10% HT maximum (12,00 % TTC) des produits locatifs HT
encaissés pour son administration et la gestion de son
patrimoine ;

- 5% HT maximum (6,00 % TTC) des produits financiers nets
pour assurer la gestion de la trésorerie des fonds en attente
d’investissement et des fonds destinés au financement des
travaux. »

Formulation modifiée :
« La commission de gestion de la SCPI est fixée comme suit :

- 10% HT maximum (& majorer de la TVA au taux en vigueur)
des produits locatifs HT encaissés par la SCPI et par les
sociétés que la SCPI contréle au sens du Code monétaire
et financier (limité a la quote-part de détention de la SCPI),
pour 'administration et la gestion du patrimoine de la SCPI ;

- 5% HT maximum (& majorer de la TVA au taux en vigueur)
des produits financiers nets encaissés par la SCP| et par les
sociétés que la SCPI contréle au sens du Code monétaire et
financier (limité & la quote-part de détention de la SCPI), les
produits de participation payés a la SCPI par les participations
contrélées sont exclus de la base de calcul ;

- de laquelle sont déduites les commissions de gestion déja
payées par les participations contrélées, a proportion de la
détention du capital par la SCPI dans ces sociétés controlées. »

Etde modifier en outre le premier alinéa du sous-paragraphe
«B. Commission de gestion » du paragraphe « 2. Rémunération
de la société de gestion » du « Chapitre Ill. Frais » de la note
d’information comme suit :

Formulation initiale :
« La commission de gestion de la SCPI est fixée comme suit :

- 10% HT maximum (12 % TTC au taux de TVA en vigueur de 20 %)
des produits locatifs HT encaissés pour son administration
et la gestion de son patrimoine ;

- 5% HT maximum (6 % TTC au taux de TVA en vigueur de
20 %) des produits financiers nets pour assurer la gestion
de la trésorerie des fonds en attente d’investissement et des
fonds destinés au financement des travaux. »

Formulation modifiée :
« La commission de gestion de la SCPI est fixée comme suit :

- 10% HT maximum (& majorer de la TVA au taux en vigueur)
des produits locatifs HT encaissés par la SCPI et par les
sociétés que la SCPI contréle au sens du Code monétaire
et financier (limité a la quote-part de détention de la SCPI),
pour ladministration et la gestion du patrimoine de la SCPI ;

- 5% HT maximum (& majorer de la TVA au taux en vigueur)
des produits financiers nets encaissés par la SCPl et par les
sociétés que la SCPI contréle au sens du Code monétaire et
financier (limité & la quote-part de détention de la SCPI), les
produits de participation payés a la SCPI par les participations
contrélées sont exclus de la base de calcul ;

- de laquelle sont déduites les commissions de gestion déja
payées par les participations contrélées, a proportion de la
détention du capital parla SCPI dans ces sociétés controlées. »

DEUXIEME RESOLUTION

L'assemblée générale extraordinaire, apres lecture du rapport
de la société de gestion, décide de préciser l'assiette de calcul
de lacommission d’acquisition et de cession d’actifsdue a la
société de gestion afin de couvrir, et le cas échéant neutraliser,
les commissions d’acquisition et de cession percues par la
société de gestion au titre d’acquisitions et de cessions d’actifs
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etdedroitsimmobiliers d’une part, et de participations d’autre
part, et de modifier en conséquence le premier alinéa du
sous-paragraphe « D. Commission d’acquisition ou de cession
d’actifs immobiliers » du paragraphe « 2. Rémunération de la
société de gestion » de | « Article XXII — Rémunération de la
Société de Gestion » des statuts comme suit :

Formulation initiale :

«Afin de réaliser les ventes ou échanges d’un actifimmobilier ou
droitimmobilier, la société de gestion percevra une commission
d’acquisition ou de cession d’actifs immobiliers calculée sur
le montant de l'acquisition ou de la cession immobiliére de la
maniére suivante :

— une commissionde 1,25 % HT du prix de cession net vendeur
(6 majorer de la TVA au taux en vigueur, soit 1,50 % TTC pour
un taux de TVAde 20 %) ;

— une commission de 1,25 % HT du prix d’acquisition des actifs
acquis en réinvestissement des actifs cédés, y compris en
cas de financement complémentaire par emprunt (@ majorer
dela TVA au taux en vigueur, soit 1,50 % TTC pour un taux de
TVA de 20 %). »

Formulation modifiée :

« Afin de réaliser les acquisitions, cessions ou échanges d’un
actif immobilier ou droit immobilier, la société de gestion
percevra une commission d’acquisition ou de cession d’actifs
immobiliers calculée sur le montant de l‘acquisition ou de la
cession immobiliere de la maniere suivante :

- une commission de 1,25 % HT (& majorer de la TVA au taux
en vigueur) du prix de cession net vendeur :

(i) des actifs immobiliers détenus en direct par la SCPI, ou des
actifsimmobiliers détenus par les sociétés dans lesquelles
la SCPI détient une participation contrélée au sens du Code
monétaire et financier (limité & la quote-part de détention
de la SCPI) (dans le cas de la cession directe ou indirecte
d’actifs et de droits immobiliers), ou

(ii) de la valeur conventionnelle des actifs et droits immobiliers
ayant servia la détermination de la valeur des titres (dans
le cas de la cession d’une participation) ;

- une commission de 1,25 % HT (@ majorer de la TVA au taux en
vigueur) du prix d’acquisition des actifs et droits immobiliers,
ou des titres de participations contrélées ou non contrélées,
pour la quote-part de ce prix payée grace au réinvestissement
des produits de cession d’autres actifs ou titres des sociétés
détenus par la SCPI, y compris en cas de financement
complémentaire par emprunt ;

- desquelles sont déduites les commissions d’acquisition et
de cession déja payées par les sociétés que la SCPI contréle,
a proportion de la détention du capital par la SCPI dans ces
sociétés contrélées. »

Et de modifier en outre le premier alinéa du sous-paragraphe
« A. Commission d’acquisition ou de cession d’actifs » du
paragraphe « 3. Autres rémunérations accordées d la société
de gestion » du « Chapitre lll. Frais » de la note d’information
comme suit :

Formulation initiale :

« Pour les arbitrages du patrimoine immobilier, la société de
gestion percevra :
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- une commission de cession de 1,25 % HT du prix de cession
net vendeur (@ majorer de la TVA au taux en vigueur, soit
1,50 % TTC pour un taux de TVA de 20%) ;

- une commission d’acquisitionde 1,25 % HT du prixd’acquisition
des actifs acquis en réinvestissement des actifs cédés, y
compris en cas de financement complémentaire par emprunt
(@ majorer de la TVA au taux en vigueur, soit 1,50 % TTC pour
un taux de TVA de 20 %). »

Formulation modifiée :

« Pour les acquisitions et cessions du patrimoine immobilier,
la Société de Gestion percevra :

- une commission de 1,25 % HT (@ majorer de la TVA au taux
en vigueur) du prix de cession net vendeur :

(i) des actifs immobiliers détenus en direct par la SCPI, ou des
actifs immobiliers détenus par les sociétés dans lesquelles
la SCPI détient une participation contrélée au sens du Code
monétaire et financier (limité a la quote-part de détention
de la SCPI) (dans le cas de la cession directe ou indirecte
d’actifs et de droits immobiliers), ou

(ii) de la valeur conventionnelle des actifs et droits immobiliers
ayant servia la détermination de la valeur des titres (dans
le cas de la cession d’une participation) ;

- une commission de 1,25 % HT (& majorer de la TVA au tauxen
vigueur) du prix d’acquisition des actifs et droits immobiliers,
ou des titres de participations contrélées ou non contrélées,
pour la quote-part de ce prix payée grace au réinvestissement
des produits de cession d’autres actifs ou titres des sociétés
détenus par la SCPI, y compris en cas de financement
complémentaire par emprunt ;

- desquelles sont déduites les commissions d’acquisition et
de cession déja payées par les sociétés que la SCPI contréle,
a proportion de la détention du capital par la SCPI dans ces
sociétés contrélées. »

TROISIEME RESOLUTION

L'assemblée générale extraordinaire, apres lecture du rapport
de la société de gestion, prend acte de la possibilité réecemment
offerte par laréglementation aux sociétés civiles de placement
immobilier d’avoir recours a des instruments de couverture
afin de couvrir le risque de taux d’'emprunts bancaires a taux
variable, prend acte du souhait de la société de gestion de
pouvoir recourir a cette possibilité dans lUintérét de la Société,
dans les limites du taux d’endettement arrété par lassemblée
générale, et dans les conditions et limites prévues par la
réglementation, et autorise en conséquence la société de
gestion a mettre a jour la note d'information de la Société afin
d’y préciser, dans la politique d’endettement, la possibilité de
souscrire de lendettement a taux fixe ou variable et de détenir
des instruments financiers a terme a titre de couverture de
'endettement a taux variable.

QUATRIEME RESOLUTION

L'assemblée générale extraordinaire délegue tous pouvoirs au
porteur d’un original, d’'une copie ou d’un extrait du présent
proces-verbal en vue d’accomplir les formalités légales de
dépotetde publicité ou besoin seraetd’une maniére générale,
faire le nécessaire.
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O GLOSSAIRE I

AGREMENT : autorisation délivrée
par ’AMF aux sociétés de gestion
pour leur permettre d’opérer sur les
marchés ou proposer des produits
tels que les SCPI. L’agrément garantit
que la société de gestion présente
des garanties financiéres, techniques
et organisationnelles suffisantes.

AIFM : La directive AIFM vise a
renforcer le cadre réglementaire
des gestionnaires de Fonds
d’Investissement Alternatif (FIA)
en termes de transparence,

de gestion des risques et
d’évaluation.

AMF : 'Autorité des Marchés
Financiers est un organisme public
indépendant francais issu du
rapprochement de la Commission
des Opérations de Bourse et du
Conseil des Marchés Financiers en
2003. Elle a pour mission la protection
de I’épargne investie dans les
instruments financiers, ’amélioration
de l'information des investisseurs,

et la surveillance du fonctionnement
des marchés financiers. L’AMF est
'organisme de tutelle des SCPI.

ASPIM : créée en 1975, I’Association
des Sociétés de Placement Immobilier
est une association francaise de type
loi 1901 (sans but lucratif) qui regroupe
la majorité des SCPI existantes.

Elle a pour objectif de représenter

et de promouvoir les intéréts de ses
adhérents aupres de leurs différents
interlocuteurs (AMF, pouvoirs
publics...).

ASSEMBLEE GENERALE :

> UAssemblée Générale ordinaire
réunit annuellement les associés
des SCPI pour l’approbation des
comptes, [’élection des membres
du Conseil de Surveillance,
du Commissaire aux Comptes,
de l'expert immobilier...

> UAssemblée Générale extraordinaire
prend des décisions qui modifient
les statuts, telles que l'laugmen-
tation ou la réduction du capital
social, la prolongation de la durée
de vie de la SCPI ou sa dissolution
anticipée.

ASSOCIE (OU PORTEUR DE PARTS) :
personne physique ou morale
propriétaire des parts de la SCPI.

BULLETIN TRIMESTRIEL
D’INFORMATION : document
d’information aux associés établi

et diffusé quatre fois par an par

la société de gestion. Le contenu

de ce document est défini par 'AMF.

CAPITAL SOCIAL : Montant
correspondant au nombre de parts
émises depuis l'origine de la société
multiplié par la valeur nominale
d’une part.

CAPITALISATION : reflete la taille
des actifs de la SCPI. C’est le nombre
de parts en circulation multiplié par
le prix de souscription (ou prix moyen
sur le marché des parts).

COLLECTE BRUTE : montant

des capitaux collectés par la SCPI
correspondant aux souscriptions
et aux achats enregistrés sur

le marché des parts.

COLLECTE NETTE : collecte brute
diminuée des retraits et des cessions
sur le marché des parts.

COMMISSAIRE AUX COMPTES :
nommé par ’Assemblée Générale
ordinaire pour une durée de

6 exercices, il a pour mission de
contréler et certifier les documents
comptables de la SCPI ainsi que
les conventions conclues entre

les dirigeants de la société

de gestion et la SCPI.

COMMISSION DE SOUSCRIPTION :
droit d’entrée percu a ’émission

de la part et calculé en pourcentage
de son prix. Cette commission est

un élément du prix de souscription

et est destinée a rémunérer la société
de gestion pour la commercialisation
de la SCPI et pour les recherches
liées aux investissements.

CONFRONTATION (OU APPARIEMENT) :
le prix de la part s’établit par
confrontation. C’est une transaction,
généralement mensuelle, entre

les vendeurs et les acquéreurs

de parts de SCPI a capital fixe sur

le marché secondaire. Les ordres
d’achat et de vente (prix, quantité)
sont inscrits pendant une période
déterminée dite d’enregistrement.
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CONSEIL DE SURVEILLANCE :
représente les associés auprées

de la société de gestion. Les membres
du Conseil de Surveillance sont
désignés par ’Assemblée Générale
ordinaire. Le Conseil de Surveillance
contrble les actes de gestion et émet
des commentaires et observations
sur le rapport annuel présenté

par la société de gestion.

DELAI DE JOUISSANCE : décalage
entre la date de souscription des
parts et la date a laquelle les parts
commencent a générer des revenus,
le cas échéant.

DEMANDE PLACEE : Ensemble

des transactions, a la location ou

a la vente, réalisés par des utilisateurs
finaux, y compris les clés en mains.

DEMEMBREMENT DE PROPRIETE :
division de la pleine propriété en deux
parties. Le nu-propriétaire détient

la propriété des parts de la SCPI.
L’usufruitier percoit les revenus

des parts.

DEPOSITAIRE : établissement,
indépendant de la société de gestion,
qui a pour mission la conservation
des actifs, le controle de la régularité
des décisions de gestion de la SCPI

et le contréle des flux de liquidités

et de l'inventaire des actifs de la SCPI.

DIVIDENDE : revenu versé aux
associés. Il comprend les revenus
locatifs provenant du parc immobilier,
les revenus financiers provenant

des placements de la trésorerie

et un éventuel report a nouveau.

EXPERTISE IMMOBILIERE : chaque
immeuble du patrimoine immobilier
de la SCPI doit étre expertisé tous les
5 ans. Un expert externe en évaluation
accepté par 'Assemblée Générale
ordinaire, pour une durée de 5 ans,
est chargé d’actualiser cette expertise
chaque année. Il en découle la valeur
vénale de la SCPI.

MARCHE DES PARTS : lieu de création

ou d’échange des parts de SCPI.

> marché primaire : c’est le marché de
la souscription. Dans le cadre d’'une
SCPI a capital fixe, 'associé souscrit
au moment d’'une augmentation de
capital. Dans le cadre d’une SCPI a
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capital variable, la souscription se
fait a tout moment et ne compense
pas de retrait.

> marché secondaire :
c’est 'ensemble du marché des
échanges de parts. Les prix sont
librement déterminés par
les acheteurs et les vendeurs.
Le marché secondaire peut étre
organisé par la société de gestion
(organisation des confrontations)
ou de gré a gré.

NANTISSEMENT : lors de l’acquisition
de parts de SCPI a crédit, le nantisse-
ment des parts constitue la garantie
sur le prét accordé par ’établissement
préteur. L’acheteur reste propriétaire
des parts et continue a en percevoir
les revenus.

PRIME D’EMISSION : s’ajoute &
la valeur nominale de la part pour
déterminer le prix de souscription.

PRIX ACQUEREUR : prix d’achat
de parts de SCPI a capital fixe sur
le marché secondaire.

PRIX DE SOUSCRIPTION : prix d’achat
de parts de SCPI (a capital fixe ou
variable) sur le marché primaire.

Ce prix comprend la commission

de souscription.

PRIX D’EXECUTION (OU DE CESSION) :
prix de vente d’une part de SCPI a
capital fixe sur le marché secondaire.
C’est le prix qui revient au vendeur,

il ne comprend ni les droits
d’enregistrement, ni la commission
de souscription.

RATIO LTV : rapport, calculé
annuellement par 'emprunteur,
entre ’encours des préts souscrits
et la valeur de marché hors taxes,
hors droits des immeubles détenus.

RATIO ICR : rapport, calculé
annuellement par 'emprunteur,

sur une base de douze (12) mois,
entre les loyers hors taxes hors
charges percus par 'emprunteur au
titre de ’'ensemble des biens et droits
immobiliers dont il est propriétaire,
diminués des charges non refacturées
aux locataires d’une part, et les frais
financiers versés au titre des préts
souscrits par ’emprunteur pendant
la période considérée d’autre part.

REPORT A NOUVEAU : montant

du résultat non distribué dans le but
de compenser une baisse future

de la rémunération et pérenniser

le niveau des dividendes versés

aux associés.

SCPI A CAPITAL FIXE : le capital
maximal est fixé dans les statuts.

La société de gestion peut procéder

a des augmentations de capital
successives. En dehors de ces
périodes, la souscription est

fermée et les parts sont disponibles
uniqguement sur le marché secondaire.

SCPI A CAPITAL VARIABLE : le capital
maximal est fixé dans les statuts.

La souscription de nouvelles parts est
possible a tout moment et le capital
varie selon les souscriptions et

les retraits de parts. Il n’y a pas

de marché secondaire.

SCPI FISCALES : font bénéficier
leurs associés d’un avantage fiscal,
dépendant de la nature de la SCPI
(Scellier, Malraux...).

SCPI DE PLUS-VALUES : orientent
leur stratégie d’investissement
de facon a faire bénéficier leurs
associés de la revalorisation du
patrimoine a sa liquidation.

SCPI DE REVENU : ont pour objectif
de distribuer un revenu régulier
a leurs associés.

SOCIETE DE GESTION : crée, gére et
développe des SCPI. Elle intervient
dans plusieurs domaines :

les investissements et les arbitrages
du patrimoine immobilier, la gestion
locative, l'information des associés
et la tenue du marché des parts.

TAUX DE DISTRIBUTION SUR VALEUR
DE MARCHE : le taux de distribution
sur la valeur de marché de la SCPI est
la division du dividende brut avant
prélevement libératoire versé au titre
de ’année n (y compris les acomptes
exceptionnels et quote-part de
plus-values distribuées) par le prix

de part acquéreur moyen de ’'année n.

TAUX D’OCCUPATION :

> financier : exprime la part des loyers,
indemnités d’occupation facturées
et indemnités compensatrices de
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loyers dans ’ensemble des loyers
facturables si 'intégralité du
patrimoine de la SCPI était loué.

> physique : surface du patrimoine
loué rapportée a la superficie totale
du patrimoine a un instant donné.

TRANSPARENCE FISCALE : la SCPI
n’est pas soumise a l'impo6t sur

les sociétés. Les associés déclarent
personnellement les revenus percus
et s’acquittent de 'imp6t en fonction
de leur régime fiscal.

TRI : Taux de Rentabilité Interne.

Ce calcul permet de mesurer

la rentabilité d’un investissement

sur une période donnée, tenant
compte du prix d’acquisition de

la premiére année considérée et

de la valeur de retrait au 31 décembre
de la derniére année. Le TRI intégre
également les revenus distribués

(hors impots) sur la période considérée.

VALEUR COMPTABLE : c’est la valeur
d’un actif valorisé a son colt d’origine
et diminué de son amortissement
cumulé. Cette valeur peut étre
complétement différente de la valeur
de marché de l'actif.

VALEUR NOMINALE : valeur de la part

lors de la constitution du capital social.

VALEUR DU PATRIMOINE :

> valeur vénale : valeur du patrimoine
immobilier établie lors de
la campagne d’expertise du
patrimoine par '’expert externe
en évaluation. C’est le prix qu’un
investisseur éventuel accepterait
de payer pour un immeuble dans
son lieu et son état actuel.

> valeur de réalisation (ou Actif Net
Réévalué) : valeur vénale des
immeubles de la SCPI + valeur
nette des autres actifs de la SCPI.

> valeur de reconstitution : valeur
de réalisation + frais et droits
de reconstitution du patrimoine.

VALEUR DE RETRAIT : dans le cadre
des SCPI a capital variable, cela
correspond au prix de souscription
de la part au jour du retrait diminué
des frais de souscription.

GLOSSAIRE
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