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'\ EDITORIAL

2018 : UNE ANNEE CONTRASTEE

C'est le premier exercice complet sous la responsabilite de Paref Gestion depuis le changement de gerant
que Cifocoma 2 a connu fin 2017. La qualité du patrimoine de votre SCPI est indéniable et ce, malgre une
situation locative problematique.

En effet, votre SCPI a connu en 2018 une évolution positive de la valeur de son patrimoine avec une
augmentation de 1,8 % qui reflete bien la tendance de marché encore observée cette année avec une
compression des taux de rendement pour les actifs de commerce.

Néanmoins, la situation locative a subi de son céte quelques revers qui ont impacte le resultat. Tout
d'abord, avec un niveau de contentieux locatifs qui a augmente et qui a conduit a un niveau eleve de
provisionnement dans les comptes. Ensuite, a travers quelques difficultés ciblees de relocation de locaux
vacants situes dans des centres de villes moyennes dont les statistiques montrent qu'elles souffrent
particulierement de la concurrence des commerces de periphérie. Certains de ces actifs ont d'ailleurs fait
l'objet d'une décision d'arbitrage qui est mise en ceuvre en 2019.

En dépit de la baisse du résultat, votre SCPI a pu distribuer un dividende 2018 equivalent a 2017 grace a sa
réserve de plus-value constituée au fil des ans et qui représente encore a ce jour pres d'1 million d'Euros.

C'est donc une année contrastée que vient de vivre votre SCPI, le rendement reste bon mais il ne doit pas
masquer les difficultés de fond liees a la situation locative. Afin de limiter les effets des accidents locatifs
et de pouvoir se donner le temps de traiter les sites en difficulté, il semble nécessaire d'élargir et de
diversifier la base de votre patrimoine, c'est dans cet esprit que votre Société de Gestion, appuyée par
votre Conseil de Surveillance vous proposera en septembre de fusionner votre SCPI avec Cifocoma afin
de constituer une SCPI plus forte et mieux armée pour résister aux aléas locatifs.

Nous vous souhaitons une bonne lecture de votre rapport annuel et souhaitons vous accueillir nombreux
lors de votre Assemblée Geénérale en juin prochain.

Gilles CHAMIGNON Gaélla HELLEGOUARCH
Dlrecteur Général Dlrectrice Commerciale
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Organes de Gestion et de Controéle Exercice 2018
ScPl

o  ORGANES DE GESTION ET DE CONTROLE

n

RL1R EXERCICE 2018

SCPI
B CONSEIL DE SURVEILLANCE

PRESIDENT

Héléene KARSENTY
Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2019

MEMBRES

L'APPSCPI representéee par Jacqueline SOLSONA

Yves-Pascal BING

SOPADEV représentée par Claude BON

Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2020
Serge BLANC

André GUITARD

Laurent LESDOS

Fin de mandat : Assemblée genérale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2018
Gerard LAPLASSE

Fin de mandat : Assemblee générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2019

Il COMMISSAIRE AUX COMPTES

Francois PROVENCHERE
Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2020

B EXPERT EXTERNE EN EVALUATION

BNP PARIBAS REAL ESTATE
Fin de mandat : Assembléee générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2022

Il DEPOSITAIRE

CACEIS BANK
Fin de mandat : Durée indéterminée

SOCIETE DE GESTION
Il PAREF GESTION

SA a conseil d'administration au capital de 253 440 € m Société de Gestion de Portefeuille m Agrément AMF GP-08000011 en date
du 19/02/2008 m Agrement AIFM en date du 16/07/2014 au titre de la directive 2011/61/UE

President du Conseil d'’Administration : Julien RENAUD-PERRET

Directeur Genéral : Gilles CHAMIGNON

Il COMMISSAIRE AUX COMPTES
Titulaire : PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT, represente par Eric BULLE

Suppléant : Jean-Christophe GEORGHIOU
Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2021
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CHIFFRES CLES AU 31 DECEMBRE 2018

@ CAPITAL SOCIAL NOMINAL 6 809 112 € ﬂ 776 ASSOCIES

44 504

NOMBRE DE PARTS PRIX D’EXECUTION
EN CIRCULATION MOYEN ANNUEL * CORRESPONDANT

463,25 € 504,48 €

PRIX ACHETEUR

* Prix d'échange hors frais, determiné par la confrontation périodique des ordres d'achat et des ordres de vente (prix percu par le vendeur)

VALEURS DE REALISATION ET DE RECONSTITUTION

VALEUR DE REALISATION VALEUR DE RECONSTITUTION

£l PerForRmANCES

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.

11,9 %
5,35 % dont 0,89 % de plus-values
5,5%

TAUX DE RENDEMENT INTERNE TAUX DE DISTRIBUTION SUR VALEUR DE MARCHE
(TRI) (TDVM)

10 ans

7 ans

C;a DISTRIBUTION

[ Année 2017
B Année 2018

1T 2T 3T 4T

ACOMPTES DE DISTRIBUTION PAR PART
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Chiffres clés au 31 décembre 2018

p

Il PATRIMOINE

n

NOMBRE NOMBRE NOMBRE SURFACE TOTALE
D’'IMMEUBLES DE LOTS * DE BAUX ** NON PONDEREE

“ Unité locative louée ou non louée / “*Unite locative louée

Qljl REPARTITION SECTORIELLE @ REPARTITION GEOGRAPHIQUE

(exprimée en valorisation HD) (exprimée en valorisation HD)

B Commerce 100 % B Paris 44,5 %
B 12 régions les plus importantes * 21,3 %
Autres régions 20,9 %

fle-de-France 13,3 %

“Marseille, Lyon, Toulouse, Nice, Nantes, Strasbourg, Montpellier, Bordeaux, Rennes, Le Havre, Reims, Lille

m EVOLUTION DU TAUX D’OCCUPATION FINANCIER AU COURS DE LANNEE 2018*

100 %

95 %

90 %

85 %

82 % 82,8 %

80 % H
1T 2018 272018 3T 2018 4T 2018

* Taux d'Occupation Financier (TOF) : le TOF est l'expression de la performance locative de la SCPI. Pour le calcul du TOF, la
societe de gestion a retenu la methodologie de calcul edictée par les membres de 'ASPIM (Association francaise des Societes
de Placement Immobilier) et 'AMF (Autorite des Marchés Financiers). Il se determine par la division (i) du montant total des
loyers et indemnités d'occupation factures ainsi que des indemnités compensatrices de loyers (ii) par le montant total des loyers
facturables dans 'hypothese ou lintegralite du patrimoine de la SCPI serait louée.

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Tout investissement comporte des risques,
notamment de pertes en capital. La société de gestion ne garantit ni la rentabilité ni le capital investi. Ce placement ne présente
pas de garantie en capital. L'ensemble des risques associés a linvestissement dans cet instrument est décrit dans le DICI et la
note d'information de la SCPI, dont tout investisseur doit prendre connaissance préalablement a son investissement. Tout
investisseur doit apprécier son intérét a investir au regard de sa situation personnelle et est invite a prendre l'attache d'un conseil
afin d'évaluer, si necessaire, les consequences fiscales d'un tel investissement. Dans le cas ou linvestissement dans cette SCPI
serait propose dans le cadre d'un emprunt, l'attention des investisseurs doit étre attiree sur les risques specifiques associes. Cet
instrument financier n'est pas destine et ne peut étre souscrit par des US Persons au sens de la reglementation. La duree de
placement recommandée est de 8/10 ans.
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Mesdames, Messieurs,

RAPPORT DE LA SOCIETE DE GESTION

Nous vous réunissons en assemblée générale ordinaire, conformément aux articles 20, 21 et 22 des statuts et L.
214-103 du Code monétaire et financier, pour vous rendre compte de la vie et de l'activité de votre société au
cours de l'exercice clos le 31 décembre 2018. Nous présenterons en premier lieu le rapport de conjoncture, le
rapport immobilier puis le rapport administratif et financier de votre SCPI, au cours de l'exercice ecoule. Apres
avoir entendu notre rapport de gestion, vous prendrez connaissance du rapport du Conseil de surveillance, puis
des rapports du Commissaire aux comptes. Les comptes annuels seront ensuite soumis a votre approbation. Ils
sont présentés selon les nouvelles normes du plan comptable des SCPI applicables depuis le ler janvier 2017.

H RAPPORT DE CONJONCTURE

CONJONCTURE ECONOMIQUE

Le rebond de la croissance en France au 3eme trimestre a
04% (+0,2% au 2eme trimestre), du a lamelioration du
pouvoir d'achat des francais, a la fin des greves a la SNCF,
au bon niveau d'investissements et a une balance
commerciale nette positive, a eté mis a mal par la crise des
« gilets jaunes ». Les perturbations liees a ces contestations
ont eu un impact de l'ordre de 0,2 point au 4eme trimestre.
Ainsi, le PIB en volume a progresse de 0,3% (+0,7% au 4eme
trimestre 2017), portant la croissance sur lannée a 1,5%,
apres +2,3% en 2017. Malgré ce contexte, lInsee note une
ameélioration des indices de confiance des entreprises et des
meénages dans la situation économique en début d'année.
En effet, apres avoir atteint en decembre 2018 un point bas
depuis 2014, ils se redressent en janvier, retrouvant leur
niveau de novembre dernier.

Enfin, pour 2019, les industriels prévoient d'augmenter de
pres de 10 % leurs depenses d'investissement par rapport a
l'année derniere.

L'inflation a poursuivi sa progression en 2018 et ce pour la
troisieme annee consecutive pour s'etablir a + 1.8 % a
comparer a+10 % en 2017, + 0,2 % en 2016 et 0,0 % en 2015.
En dehors d'une forte hausse des prix du tabac, la hausse de
linflation résulte, d'une part, d'une accélération des prix de
l'énergie, des services et de lalimentation, et d'autre part
d'une moindre baisse des prix des produits manufacturés.

Une croissance moins soutenue a eu pour consequence une
deceleration des creations nettes d'emplois en 2018 :
+ 107 000 contre + 341 000 en 2017. Fin 2018, le taux de
chémage s'etablit a 8,8% en France meétropolitaine (7,8%
pour llle-de-France) a comparer aux 8,9% releves en 2017.
Bien que le recul soit plus mesuré que prevu, le taux de
chémage reste orienté a la baisse en 2018 et ce, pour la
3éme année consecutive.

Enfin, selon la Banque de France, les perspectives de
croissance pour les années 2019 et 2020 restent favorables.
L'activite devrait progresser a un rythme proche de + 0.4 %
par trimestre a partir du début 2019, pour s'établir en
moyenne annuelle a 1,5 % en 2019 et 1,6 % en 2020, soit un
niveau superieur a la croissance potentielle de la France
estimee a 13 % En fin dannee, la Banque Centrale
Europeenne (BCE) a définitivement mis fin aux Quantitative
Easing (QE) mais n'envisage une remontée de ses taux
directeurs qu'a partir du 2nd semestre 2019. A noter que
cette remontée des taux est sujette a l'évolution de la
croissance mondiale et du niveau de l'inflation.

Par ailleurs, la BCE devrait ainsi poursuivre ses
réinvestissements pour une durée comprise entre 2 et 3 ans
et ce afin de maintenir des conditions de liquidites
favorables. L'environnement de taux bas en matiere de
financements immobiliers devrait ainsi se poursuivre en
2019. Par ailleurs, a 0,67% au 31 decembre 2018 'OAT 10 ans
francais reste contenu sous la barre des 1% depuis 2015. La
prime de risque immobiliere reste elevee et attractive, de
lordre de 230 points de base (pdb) pour des actifs de
bureaux prime a Paris Quartier Central des Affaires (QCA).
Enfin, il apparait que ces anticipations restent soumises a de
nombreux aléas. Les incertitudes de lenvironnement
economique et geopolitique mondial pourraient perturber
sensiblement la donne pour tous les acteurs economiques.
Les questions posées par la croissance americaine, par la
croissance europeenne et par les modalités du Brexit
pénalisent la confiance des investisseurs et pourraient
impacter les décisions de la BCE.

MARCHE IMMOBILIER

Sur l'ensemble de l'annee 2018, 31,3 milliards d'euros ont
ete investis en immobilier dentreprise (bureaux,
commerces, entrepots et locaux d'activite). Apres un
excellent ler semestre suivi d'un net ralentissement au
3eme trimestre, lactivité fut de nouveau dynamique au
4eme trimestre avec 12,3 milliards d'euros investis en France
sur la periode.
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Ce volume d'investissement inedit s'établit en hausse de 12%
d'une année sur l'autre et de 8% par rapport a 2007, annee
de reférence a 289 milliards d'euros. Au cours des dix
dernieres anneées, la moyenne des volumes investis a
progresse d'un montant de 13,2 milliards d'euros sur la
période 2009-2013 a 26,6 milliards d'euros sur 2014-2018.
Le resultat de 2018 est d'autant plus remarquable que le
marché n'a pas bénéficié de l'appui de transactions « hors
norme », alors que les cessions de « Coeur Défense » et du
portefeuille logistique Logicor avaient a elles seules
représenté 3,5 milliards d'euros en 2017. Cette absence a
éte compensee par la nette augmentation du nombre de
transactions supeérieures a 100 millions d'euros, en evolution
de 67 en 2017 a 77 en 2018. La progression des volumes est
egalement consequente, ces 77 operations totalisant
18,3 milliards d'euros (+ 9 % sur un an).

En termes de nombre d'actifs ayant changé de propriétaires
(autour de 750), l'année 2018 se distingue par un leger repli
de 3% par rapport a 2017. Alors que le montant unitaire
moyen des transactions a augmente de 36 a 41,7 millions
d'euros (+ 16%), la surface totale des actifs transactes (env.
9,2 millions de m3 n'a progressé que de +3% sur lannée.
Cest donc bien la hausse des prix qui alimente
principalement la progression des volumes
d'investissement.

Le marche des bureaux s'est etablit a 73 % du volume total
des investissements en France, en forte progression par
rapport a 2017 avec 68%. La part du commerce est restee
stable en 2018 a environ 15 % apres une baisse importante
en 2017 (14% contre 18% en 2016) et demeure a son plus bas
niveau depuis 2008. En revanche, la part des actifs
industriels a significativement baisse pour retrouver les
volumes de 2016 a 12 % en 2018 contre 16% en 2017. Cette
évolution s'explique principalement par labsence des «
meéga deals » de 2017 comme les ventes des portefeuilles
Logicor et Gazeley.

Le marche de linvestissement en France demeure
fortement centré sur la région ile-de-France avec 214
milliards d'euros (+ 6 % sur un an), dont 85 % sur le seul
segment des bureaux, soit une part de marche de 83 % si
l'on exclut la cession de portefeuille. En 2018, le marché en
région est resté dynamique avec un volume superieur a
4 milliards d'euros (4,4 milliards d'euros en 2017 et 4.1
milliards d'euros en 2018). Les grandes transactions du
4eme trimestre 2018, parmi lesquelles la vente a Invesco de
Capital 8, celle de la Tour Ariane a GIC ou l'acquisition par
lvanhoe Cambridge de Cap Ampere, ont confirme le retour
au premier plan des investisseurs etrangers. Si leur part
demeure en retrait par rapport au debut des annees 2000,
ils ont été a l'origine de 46 % des volumes investis en 2018
dans 'Hexagone, contre 31 % en 2017 et 40 % en moyenne
au cours des cing dernieres années.

MARCHE EN REGIONS

2018 est une annee historique pour linvestissement avec un
montant investi de 3,4 milliards d'euros en bureaux en
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Régions. Il s'agit d'une hausse de pres de 33 % par rapport a
2017, apres + 25 % lannee précedente, et d'une annee
record depuis 2007. Ce volume de transactions demeure
nettement supérieur a la moyenne a 10 ans de 1,8 milliards
€. Certaines agglomerations se sont particulierement
distinguees comme Lyon (1138 M€, + 50 %), Lille (540 M€, +
100 %), Toulouse (341 M€, + 32 %), Nantes (202 M€, + 50 %)
et Rennes (179 M€, + 51,3 %). D'autres se stabilisent comme
Bordeaux (186 M€) et Nice/Sophia (120 M€) alors que seul
le marché d'Aix/Marseille est en repli (266 M€, - 29 %),
principalement dd a un manque de produits sur le marche.
Notons que lensemble des ces marches affichent des
performances superieures a leur moyenne a 5 ans.

MARCHE DES COMMERCES

En 2018, le volume total investi en commerces s'inscrit en
hausse de pres de 10 % par rapport a 2017 a 4,6 milliards
d'euros, apres une periode de trois annees de contraction.
Cette reprise est due a un 2nd semestre particulierement
dynamique, representant pres de 60 % du volume total et
50 % des transactions finalisées sur lannée. La part de
limmobilier de commerce se stabilise a pres de 15 % des
montants investis en immobilier d'entreprise.

Ainsi, méme si la prudence est de mise avec notamment
des interrogations concernant l'évolution du commerce a
terme et limpact du e-commerce, cette classe d'actif
démontre sa resilience et linterét des investisseurs. Le
marche de linvestissement est domine par les acteurs
domestiques et par les foncieres / institutionnels,
représentant respectivement 63 % et 51 % du total des
montants investis. La fin de l'année a été marquée par un
regain d'activité des transactions de plus de 100 millions
d'euros. On dénombre 11 transactions sur ce segment
representant 56 % du montant total investi en 2018
permettant d'atteindre le niveau de 2015.

2018 est une annee historique pour la categorie des « pieds
d'immeuble » avec pres de 2,9 Mds € et 67 % de parts de
marche (40 % en 2017), en augmentation par rapport a la
préecédente année record en 2016 (2,7 Mds €). Deux
transactions emblématiques ont marqué lannée et
contribué a cette performance : la cession de l'Apple Store
sur les Champs-Elysées pour un montant supérieur a 500
M€ et la vente par le groupe Casino de deux Portefeuilles
Monoprix pour plus de 750 M€.

Par ailleurs, la cession par le groupe Casino de ses
portefeuilles Monoprix a participé a la percee inedite des
actifs « alimentaire » (20 % des transactions) et a
l'augmentation de la part des portefeuilles a 45 % contre 24 %
en 2017. Enfin, avec pres de 1 milliard d'€, les actifs situés en
périphérie enregistrent également une belle performance, et
suscite toujours lappétence des investisseurs. La part de
marché de cette classe d'actifs est en légére baisse passant
de 25 % en 2017 a 23 % en 2018. Cette derniere est
principalement liee a la surperformance des « pieds
d'immeubles ».




La conjoncture economique et le phénomene des « gilets
jaunes » ont eu un impact negatif sur les flux de clientele
pour la plupart des classes d'actifs ces derniers mois. Cette
baisse conjuguee a la remise en question de certains
business modeles ont affecte les chiffres d'affaires des
distributeurs. Cependant, toutes les typologies d'actifs n'ont
pas été impactées de la méme facon. Les actifs
commerciaux les plus exposees a ces aléas, a savoir les
galeries marchandes dhypermarché et les centres
commerciaux, se caractérisent par une remontée des taux
de rendement. En revanche, le « retail park » qui benéficie

d'une stabilité des valeurs locatives, s'affrme comme la
classe d'actif la plus résiliente avec des taux de rendement
stables ou en légere augmentation. Enfin, les « pieds
d'immeubles » de centre-ville résistent pour les actifs
bénéficiant d'emplacements n'l a Paris et situés dans les
agglomeérations de province les plus dynamiques.

Sources : Arthur Loyd - Cushman & Wakefield - IEIF

B RAPPORT IMMOBILIER

FAITS MARQUANTS DE L'EXERCICE

Cette annee se termine sur une bonne note avec un taux de
distribution de 5,35 % qui integre le versement du solde de
plus-value lie au debouclage de l'opération Nicolas en 2017.
Néanmoins, la tendance constatee sur la valeur de
transaction des parts de Cifocoma 2 sur le marche
secondaire incite a la prudence.

EVALUATION DES IMMEUBLES

Les SCPI doivent faire expertiser chacun de leurs biens tous
les 5 ans par un expert externe en évaluation agree par
U'AMF, avec une actualisation de la valeur vénale annuelle
entre deux expertises quinquennales.

En outre, Cifocoma 2 s'impose dans tous les cas de faire
proceder a une premiere expertise avant toute acquisition,
afin de securiser les acquisitions, confortant ainsi les
estimations faites indépendamment par la societe de
gestion. L'expert immobilier, BNP Paribas Real Estate a
procédé en fin d'exercice a l'actualisation de '‘évaluation du
patrimoine de votre sociéte, immeuble par immeuble.

Au total, l'expertise du patrimoine en valeur vénale hors
droits s'éléve a 24 278 KE. A périmétre constant, la valeur
patrimoniale (24 278 K€) est en legere hausse, soit + 1,9 %
par rapport a fin 2017 (23 831 K€).

Il est preécise que cet expert immobilier ne se considere pas
comme « Expert externe en évaluation » au sens de la

Rapport de la Societe de Gestion

Rapport immobilier

Directive AIFM conformement a larticle L. 214-24-15 du
Code monetaire et financier au regard des obligations regle-
mentaires et des responsabilites qui se rattachent a sa
fonction, comme l'ensemble des experts de la place. En
consequence, la societe de gestion a mis en place un
process interne (Comité d'évaluation) intégrant des
personnes indépendantes de la gestion en charge de
déterminer l'évaluation de lensemble des lignes en
portefeuille lors du calcul de chaque valeur liquidative.

EMPRUNTS

Le capital restant di des emprunts a la fin de l'exercice 2018
est de 25 M€ contre 28 M€ a fin 2017. Le taux
d'endettement (endettement financier / valeur des actifs)
est de 10,1 % (11.6 % en 2017). Un détail de l'endettement est
présenté en note 8 en page 25 de l'annexe. Pour memoire,
l'assemblee generale mixte du ler juin 2017 a autorise la
societe de gestion a recourir a des financements avec ou
sans sUretes reelles et a proceder a des acquisitions
payables a terme, sous le controle du comite
d'investissement, dans la limite globale de 8 M€.

SITUATION LOCATIVE

Au 31 decembre 2018, le Taux d'Occupation Financier (TOF)
exprimeé en pourcentage des loyers factures est de 82,8 %.
Le TOF moyen sur les 4 trimestres de 2018 s'établit a 86 %.
Au 31 decembre 2018, le Taux d'Occupation Physique (TOP)
exprimé en pourcentage des surfaces” est de 81,2 %.

Pour le calcul du TOF, la société de gestion a retenu la
methodologie de calcul edictee par les membres de 'ASPIM
(Association francaise des Sociétés de Placement
Immobilier) et AMF (Autorité des Marcheés Financiers).

" la société de gestion attire votre attention sur le fait que les
modalités de calcul du TOP restent spécifiques a chaque société
de gestion, ne permettant pas un comparatif entre SCPI.

VACANTS

Au 31 déecembre 2018, 12 lots sont vacants et représentent
une surface totale de 1 494 m? dont 1 409 m? de locaux a
usage de commerces situés a Lille Saint Maurice (59), Le
Cannet (06), Paris Popincourt (75), Dunkerque (59), Vienne
Marchande (38), Quimper (29), Saint Etienne (42), Thionville
(57), Cannes (06), Manosque (04) et Clermont Ferrand (63) et
85 m? a usage d'habitation situé a Alencon (61).

Les actifs représentant une situation de vacance locative
font lobjet d'une attention toute particuliere. Tous les
scenarios sont envisages pour optimiser le parc locatif de
Cifocoma 2.
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BAUX SIGNES

3 baux ont pris effet au cours de l'exercice 2018 pour une surface de 443 m?,

IMMEUBLE / LOCATAIRE

BLANQUEFORT (33)/ Société 33,29 Commerce
COURBEVOIE (92) / Societe FSC Commerce
RENNES CHATEAUBRIAND (35) / TUI Commerce

PERSPECTIVES 2019

Avec la fin de 2018, nous achevons la premiere année pleine
de gestion de votre SCPI Cifocoma 2.

Tout au long de lannée, nous avons fait part de nos
avancees dans la decouverte de votre patrimoine, la prise
en gestion de chacun des actifs, les attaches prises avec les
locataires, et les locaux vacants presents dans une dizaine
de villes a relouer ou bien a vendre.

Nous continuons les actions engageées pour revitaliser le
patrimoine en proposant la cession des actifs qui ne sont
plus dans des zones commerciales attractives et dynamiser

NATURE DATE D'EFFET DU BAIL LOYER ANNUEL SURFACE

01/06/2018 7500 € 55 m?
01/12/2018 42 000 € 305 m?
10/09/2018 26 600 € 83 m?

la commercialisation locative des actifs dans le but de
conserver le patrimoine, en particulier a Courbevoie.

Nous travaillons a rendre votre patrimoine plus résistant aux
évolutions a la fois conjoncturelles et structurelles, c'est
dans cet esprit que nous avancons dans l'etude d'un projet
de fusion avec Cifocoma.

Les deux patrimoines sont complémentaires, et leur
rapprochement donnerait naissance a une belle SCPI
spécialisee en commerce de centre-ville. Ce projet vous
sera presente lors d'une assemblée generale specifique en
2019.

H RAPPORT ADMINISTRATIF ET FINANCIER

CAPITAL

SCPI a capital fixe, Cifocoma 2 n'a pas fait varier son capital
en 2018, celle-ci n'étant plus en période de collecte, l'offre
au public etant cléturee. Le capital effectif est reste stable a
44 504 parts.

MARCHE DES PARTS
MARCHE PRIMAIRE

Aucune part n'a été souscrite sur le marché primaire au
cours de l'année 2018, le capital de la SCPI étant ferme.

MARCHE SECONDAIRE

504 parts ont éte echangees en 2018, soit 1,13 % du nombre de
parts au ler janvier 2018. Le prix d'exécution moyen est de
463,25 €, soit un prix acheteur correspondant de 504,48 €. Le
prix d'execution au ler janvier 2018 etait de 470 €. Au 31
décembre, le prix d'exécution est de 456,72 €. Le délai moyen
d'execution d'une cession est d'un mois. Au 31 decembre 2018,
1 540 parts etaient inscrites a la vente dans le carnet d'ordres.
Parallélement, 5 parts étaient inscrites a l'achat.

] TRIMESTRE | TRIMESTRE I

Prix d'exécution net vendeur (€) 470 469 470 néant 470 470
Prix acheteur correspondant (€) 51042 509,33 51042 néant 51042 510,42
Nombre de parts échangées 30 38 136 néant 64 10

] TRIMESTRE Il TRIMESTRE IV

Prix d'exécutionnet vendeur (€) 458 458 458 458 458 456,72
Prix acheteur correspondant (€) 497,39 497,39 497,39 497,39 497,39 496
Nombre de parts échangées 28 5 19 129 40 5
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MARCHE DE GRE A GRE

Aucune part n'a eté echangée sur le marche de gre a gré au cours de l'année 2018.

ETAT DES VALEURS COMPTABLES, DE REALISATION ET DE RECONSTITUTION

000000000000 31/12/2018 31/12/2017

Valeur comptable (1) 10893979 € 245 € 11230 848 € 252 €
Valeur de réalisation (2) 21706 641 € 488 € 21700 639 € 488 €
Valeur de reconstitution (3) 25520581 € 57/38E 25456 129 € 572 €

(1) Valeur basee sur les donnéees comptables en valeur historique

(2) Valeur basée sur l'evaluation du patrimoine en fin d'exercice 2018. Elle est egale a la somme de la valeur vénale des immeubles et
de la valeur nette des autres actifs de la societe.

(3) Valeur de reconstitution : elle est égale a la valeur de réalisation augmentée du montant des frais afferents a une reconstitution de
son patrimoine. Elle tient compte de tous les frais de constitution du patrimoine et sert de base a la fixation du prix de souscription.

Conformeéement a larticle L. 214-109 du Code moneétaire et financier, ces valeurs font l'objet, comme chaque annee, d'une
resolution soumise a votre approbation.

AFFECTATION DU RESULTAT
Le résultat de l'exercice correspond a un bénéfice de 864 739 €.

Nous vous proposons d'approuver l'affectation du resultat comme suit :

RESULTAT 2018 864739 €

Acompte sur distribution 1 001340 €
Report a nouveau utilisé 136 601 €
Report a nouveau au 01/01/2018 1061964 €
Affectation résultat 2017 -49 859 €
Affectation résultat 2018 -136 602 €

DIVIDENDE ANNUEL

Evolution sur les 5 derniers exercices

35

s | 3072€
25 |

20 |

15 |

10

5

0

2014 2016 2017 2018

Pour une part ayant pleine jouissance depuis le ler janvier 2018, le dividende distribué sera de 27 € a l'identique de 2017.

Pour memoire, les dividendes par part se sont éleves a 30,72 € en 2014, 28 € en 2015, 27 € en 2016, 27 € en 2017 et 27 € en
2018.
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PERFORMANCES

TAUX DE DISTRIBUTION SUR VALEUR DE MARCHE (TDVM)

Au cours de l'exercice, le prix d'exécution moyen est de 463,25 €. Le résultat total distribué de 27 € représente un taux de
distribution sur valeur de marché de 5,35 % l'an par rapport au prix de la part acquéreur moyen de l'année, soit 504,48 €.

Definition ; Le taux de distribution sur valeur de marche de la SCPI est la division : (i) du dividende brut avant prélevement liberatoire
verse au titre de l'annee n (y compris les acomptes exceptionnels et quote-part de plus-values distribuees) (i) par le prix de part

acquéreur moyen de l'annee n

6,0

5.9

5,0

4,5

4,0

2014 2015

TAUX DE RENTABILITE INTERNE

Les taux de rentabilité interne (TRI) a 7 et 10 ans de votre
SCPI s'élevent respectivement a 5,5 % et 11,9 %.

Le TRI permet de mesurer la performance sur plusieurs
annees.

2017 i 2018

10 ans 11,9%
7 ans 5,5%

TAUX DE RENDEMENT INTERNE
(TRI)

Definition : Il indique la rentabilité d'un investissement, en tenant compte a la fois du prix d'acquisition, des revenus percus sur la

peériode d'investissement et de la valeur de retrait.

Les performances passees ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.

CESSION D'ACTIF

Il est propose comme les annees préecédentes une
resolution permettant une cession d'actif, dans le respect
des conditions de délais de detention et de pourcentage
des actifs fixes par larticle R214-157 du Code monetaire et
financier.

POLITIQUE DE REMUNERATION

La politique de remunération mise en place au sein de Paref
Gestion est conforme aux dispositions en matiere de
remuneration mentionnees dans la directive 2011/61/UE du
Parlement Européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les
gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs (ci-apres
la "Directive AIFM"). Ces regles, portant sur les structures, les
pratiques et la politique de remunération du gestionnaire ont
notamment pour but de contribuer a renforcer la gestion
saine, efficace et maitrisee des risques pesant tant sur la
Societe de Gestion que sur les fonds gerés. La Societe de
Gestion prend en compte dans sa politique de remunération
la nature et le volume de ses activites, sa taille et les risques
auxquels elle est susceptible d'étre exposee. La Societe de
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Gestion tient a la disposition des associés une annexe au
rapport annuel detaillant sa politique remunération ainsi que
les informations requises par larticle 22 de la Directive.

MONTANT DE LA REMUNERATION DE PAREF
GESTION

Au 31 décembre 2018, les commissions de gestion se sont
elevees a 127 839 € HT (8,85 % HT des loyers encaisses et
des produits financiers nets).

MONTANT DES REMUNERATIONS VERSEES PAR
PAREF GESTION A SON PERSONNEL

Sur l'exercice 2018, le montant total des rémunérations
brutes hors charges sociales (incluant les remuneérations
fixes et variable différees et non différees) versees par Paref
Gestion a l'ensemble de son personnel (soit 46 personnes
beneficiaires au 31 decembre 2018, 40 Equivalent Temps
Plein) s'est éeleve a 2 420 413 euros. Ce montant se
decompose comme suit :




Montant total des rémunérations fixes versées par
Paref Gestion sur l'exercice :

1 981 037 euros, soit 82 % du total des remunérations
versees par le gestionnaire a 'ensemble de son personnel.

Montant total des rémunérations variables différées
et non différées versées par Paref Gestion sur
l'exercice:

291 174 euros, soit 12 % du total des remunérations versees
par le gestionnaire a lensemble de son personnel.
L'ensemble du personnel est éligible au dispositif de
rémunération variable.

Par ailleurs, aucun ‘“carried interest” n'a été verse pour
l'exercice.

Sont identifies comme étant des preneurs de risques, les
collaborateurs en charge de la gestion des actifs, des
fonctions de controle et de conformité, des fonctions
commerciales : Le Directeur Général, le Responsable du
Controle Interne et de la Conformite (RCCI) les Gerants, les
Directeurs de poles (comptabilite, commercial, juridique,
investissement, gestion).

Le montant total des rémunérations (fixes et variables
differés et non différés) au 31 décembre 2018 versees a ces
categories de personnel (7 personnes), dont les activités ont
une incidence significative sur le profil de risque des fonds
gerés s'éleve a 702 113,71 euros.

Procédures de controle interne

Dans le cadre des dispositions prévues par le
Réglement Général de 'AMF, PAREF GESTION s'est
dotée d'un dispositif de controle interne et de
conformité articulé autour des principes suivants :

- un programme d'activité, un corpus de regles et de
procédures formalisées ;

- un systeme d'information et des oultils fiables ;

- une separation effective des fonctions opérationnelles
et de controle ;

- un dispositif de contréle et de suivi des risques ;

- une couverture de lensemble des activitées et des
risques de la sociéte ;

- un suivi et contréle des prestataires et déelegataires.

Les controles se répartissent en trois niveaux de
contréle :

- Les contréles permanents de ler niveau
(opérationnels) realisés par chacune des Directions
opérationnelles de la Société de Gestion et leurs
collaborateurs.

- Les controles permanents de 2eme niveau qui se
répartissent en trois niveaux de controle permanent

Rapport de la Societe de Gestion

Rapport administratif et financier

(i) Le RCCI point central du dispositif de conformite et de
contréle interne, en charge de la relation avec l'autorite de
contréle ('AMF) qui rend regulierement compte de ses
travaux et de ses recommandations lors de Comites
Conformite Controle Interne et au Conseil d'administration
de Paref Gestion ;

(i) Le Comite des Risques de la societe de gestion qui a pour
mission d'assurer le suivi des risques liés a la gestion des
FIA;

(i) Le Conseil d'’Administration, organe de surveillance de la
societé de gestion de portefeuille qui definit les regles
generales de politique de PAREF GESTION et veille au
respect, par PAREF GESTION, des regles établies pour les
vehicules geéres.

- Les controles périodiques de 3eme niveau assures par
delégation aupres d'un cabinet de controle EXTERNE.

FISCALITE

Les revenus fonciers nets a déclarer pour l'année 2018 sont
de 18,23 € pour une part. Pour les associés qui ne sont pas
imposables au titre des revenus fonciers, le montant a
declarer pour une part est de 17,10 € pour lannee 2018. La
valeur IFl de la part de CIFOCOMA 2 s'éleve a 458,82 €.

Rappel

Votre SCPI est regie fiscalement par les dispositions de
l'article 239 septies du Code general des impots :

- elle n'entre pas dans le champ d'application de l'impot sur
les societes ;

- chaque associe est personnellement passible, pour la part
des benéfices sociaux correspondant a ses droits dans la
sociéte, soit de l'impdt sur le revenu, soit de l'impot sur les
sociétes.

Ainsi, la SCPI est dite « transparente » fiscalement (ou

translucide). La notion de « transparence » fiscale attribuee

communement aux SCPI, signifie que les revenus ou
plus-values realises par la SCPlI sont directement
imposables entre les mains des associes.

Il convient de préciser qu'une SCPI qui ne respecterait pas
strictement son objet social perdrait le bénéfice de son
statut fiscal particulier (exoneration d'impot sur les societes
et imposition des associes par « transparence »). Elle serait
alors assujettie a l'impdt sur les sociétés au taux de droit
commun, ce qui entrainerait pour les associeés des
consequences penalisantes.

La transparence fiscale oblige les SCPI a effectuer
différentes formalités, destinées a permettre aux porteurs
de parts de remplir leurs obligations fiscales, notamment
l'envoi d'un imprime fiscal unique annuel.

Pour toute precision concernant les conditions de votre
imposition, nous vous invitons a contacter votre conseiller
fiscal habituel.
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B VIE SOCIALE

REMPLACEMENT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUPPLEANT

Suite a la démission du Commissaire aux comptes
suppleant, Monsieur Eric YAVROUYAN, il est propose a la
presente assemblee generale ordinaire de proceder a son
remplacement par Monsieur Marc ESCOFFIER pour la duree
du mandat restant a courir, soit jusqua lissue de
l'assemblée appelée a statuer sur les comptes de l'exercice
clos le 31 décembre 2020.

NOMINATION D'UN
COMPTES TITULAIRE

CO-COMMISSAIRE  AUX

Il est propose a la presente assembléee generale ordinaire de
designer un co-commissaire aux comptes titulaire et de
nommer a cet effet la société EXPERIAL, représentée par
Serge BOTTOLI, pour une durée de six (6) ans, soit jusqu'a
lissue de l'assemblée appelée a statuer sur les comptes de
l'exercice clos le 31 decembre 2024.
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NOMINATION DES MEMBRES DU CONSEIL DE
SURVEILLANCE

Le Conseil de surveillance est compose, a la date de la
présente assemblée, de :

- Hélene KARSENTY, Présidente

- L'APPSCPI représentée par Jacqueline SOLSONA
- Yves-Pascal BING

- SOPADEYV representée par Claude BON

- Serge BLANC

- André GUITARD

- Laurent LESDOS

- Gérard LAPLASSE

L'Assemblée Geénérale constate larrivee a échéance, a
lissue de la présente assemblée, du mandat de trois (3)
membres du Conseil de surveillance :

- Monsieur Serge BLANC
- Monsieur André GUITARD
- Monsieur Laurent LESDOS

Cf Nomination des membres du Conseil de surveillance en
page 36.
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COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2018

B ETAT DU PATRIMOINE

31/12/2018 31/12/2017
{ i, | e || G
bilantielles 0 bilantielles estimées
CPLACEMENTSIMMOBILIERS

> IMMOBILISATIONSLOCATIVES
Droits réels (usufruits, bail emphytéotique, servitudes..)
Amortissements droits réels
Concessions
Amortissement concessions
Constructions sur sol d'autrui
Amortissement de constructions sur sol d'autrui

Terrains et constructions locatives 1 13494 209 24 278 000 13494 209 23831000
Immobilisations en cours

|l 1 [ ] |
Dépréciation exceptionnelle d'immobilisations locatives
Gros entretiens 2 -28871 - 133000

Provisions pour risques et charges

Immobilisations financiéres controlées
Dépreciation exceptionnelle des immobilisations financieres

-/ |1 ] ]
3 - -

controélées

Provisions pour risques et charges

TOTAL PLACEMENTS IMMOBILIERS - | [ 13 465 338 24278000 | 13361209 | 23831000
_-————

Immobilisations financiéres non controlées - = - -

Dépréciation exceptionnelle des immobilisations financieres
non contrélées

Avances en compte courant et créances rattachées des
immobilisations financieres contrélées

Avances en compte courant et créances rattachées des
immobilisations financieres non contrélées

Dépreciation des avances en compte courant et creances

rattachées
TOTAL IMMOBILISATIONS FINANCIERES - II -————
~ AUTRES ACTIFS ET PASSIFS D'EXPLOITATION

Actifs immobilisés - - - _

Associes capital souscrit non appele - = o -
Immobilisations incorporelles - - - _

Immobilisations financiéres autres que les titres de
participations (dépot de garantie ..)

Dépréciation des immobilisations financieres autres que les

titres de participations
. f{ 1 [ | |

Locataires et comptes rattachés 5 1259 742 1259742 732 340 732 340

Autres créances 6 82935 82935 21499 21499

Provision pour dépréciation des créances 5 - 386 677 - 386 677 -184 972 -184 972
|

Valeurs mobilieres de placement - = o -
Fonds de remboursement - = o -

Autres disponibilités 7 718 189 718 189 1468 678 1468 678
| TOTALACTIFSD'EXPLOITATION- | | 1674189 | 1674189 | 2037545 | 2037545 |
 PROVISION POURRISQUESETCHARGES
[DpETES T i i
Dettes Financieres 8 -2 852 682 - 2852682 -3144792 -3144792
Dettes d'Exploitation 9 - 82940 - 82940 - 393889 - 393889
Dettes diverses -1001765 -1001765 - 587 993 - 587 993
=
_ — 1 ]
Charges constatées d'avances 1 586 586 586 586
Produits constatés d'avance 1 -308 748 -308 748 - 41818 - 41818
Autres compte de régularisation (frais d'émission
d'emprunts)

TOTAL COMPTES DE REGULARISATION - V [ | - 308 162 - 308 162 -41232 m
' CAPITAUX PROPRES COMPTABLES (I+Il+lll«IV+V) 10893979 11230848
 VALEURESTIMEEDUPATRIMOINE 21706641 21700639
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Comptes annuels au 31 décembre 2018
Variation des capitaux propres

Bl VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

31/12/2017 . .
Note Situation Affectatlﬁfilresultat I T — o 31'/1232011-8t
d'ouverture ituation de cloture

Capital souscrit 6809 112 - 6809 112
Capital en cours de souscription

Primes d'émission ou de fusion 4555 284 4555 284
Primes d'émission en cours de souscription -

Prélevement sur primes d'émission ou de fusion -2325674 -2325674

Ecarts de reévaluation
Ecart sur dépréciation des immeubles d'actifs

NERAL | | 11230848 | - | -336869 10 893 978

Bl HORS BILAN
| ______s2r208 ]| _______sii2or |

Dettes garanties 2460 086 2775638
Engagements donnés

Engagements recus

Garanties données

Garanties recues

Aval, cautions
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B COMPTE DE RESULTAT

-+ ]
_ | |

Loyers 1409771 1565 964

Charges facturées 2 297 552 255 528

Produits des participations contrélées

Produits annexes 1 4 641 3779

Reprises de provisions 3 241233 60 106

Transfert de charges immobilieres

| TOTALPRODUITSIMMOBILIERS-1 [ | 1953196 | 1885376 |

[ > CHARGESDEL'ACTIVITEIMMOBILIERE

Charges ayant leur contrepartie en produits 4 - 297 552 - 255528

Travaux de gros entretiens 4 -17 403 -9339

Charges d'entretien du patrimoine locatif 4 -93 051 - 38004

Dotations aux provisions pour gros entretiens 5 -28871 - 22528

Dotations aux amortissements et provisions 6 -309938 - 80449

Autres charges immobilieres 7 -46 038 - 25697

Charges d'interéts des emprunts 8 - 65678 -78584

Dépréciation des titres de participation contrélés

TOTAL CHARGES IMMOBILIERES - II [ - 858 532 | _____-510129 |
| RESULTAT DE LACTIVITEIMMOBILIERE(A=1-) 1094665 1375247
> PRODUITSD'EXPLOITATION

Reprise d'amortissement d'exploitation

Reprise de provision d'exploitation

Transfert de charges d'exploitation 9 - 8073
Reprises de provisions pour créances d'exploitation
| TOTALPRODUITSD'EXPLOITATION-1 [ [ - | 8073 |
> CHARGESD'EXPLOITATION
Commission de la société de gestion 10 -127 839 -137 573
Charges d'exploitation de la sociéte 1 -44198 - 67483
Diverses charges d'exploitation 12 - 57689 - 26 679

Dotations aux amortissements d'exploitation
Dotations aux provisions d'exploitation
Dépréciation des créances d'exploitation

TOTAL CHARGES D'EXPLOITATION - II ] - 229726 - 231735

|
Dividendes des participations non contrélées
Produits d'intéréts des comptes courants
Autres produits financiers - 68
Reprises de provisions sur charges financieres
—_“

Charges d'intéréts des emprunts
Charges d'intéréts des comptes courants
Autres charges financiéres

Dépréciations

TOTAL CHARGES FINANCIERES - Il - .| . |

- RESULTATFINANCIER(C=1-1 - &8
____
Produits exceptionnels 97
Reprises de provisions exceptionnelles
TOTAL PRODUITS EXCEPTIONNELS - | 1 [ 97 |
____
Charges exceptionnelles -202

Dotations aux amortissements et aux provisions
exceptionnelles

TOTAL CHARGES EXCEPTIONNELLES - Ii [ .202 ] -
- RESULTATEXCEPTIONNEL(D=1-®) .20 97
 RESULTATNET(ABeCeD) 8473 1151749
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REGLES ET METHODES COMPTABLES

ANNEXE AUX COMPTES

Les comptes annuels sont établis conformément aux dispositions réglementaires applicables aux sociétés
civiles de placement immobilier (SCPI). Ils sont établis conformément au réglement ANC n"2016-03 homologué
le 7 juillet 2016. L'établissement des comptes annuels respecte les principes de prudence, d'indépendance des
exercices et de permanence des méethodes, en se placant dans une perspective de continuité d'exploitation. Les
états annuels de la SCPI sont constitués d'un état du patrimoine, d'un compte de résultat, d'une annexe, d'un
tableau de variations des capitaux propres et d'un état hors bilan.

B ETAT DU PATRIMOINE

Tous les actifs et passifs de la SCPI sont mentionnés en
distinguant deux colonnes :

- la colonne « Valeurs bilantielles » reprenant le cout
historique de chaque actif et passif ;

- la colonne « Valeurs estimées » reprenant la valeur
estimée de chaque actif et passif définie a larticle 121-50
du présent reglement.

Les placements immobiliers tels que mentionnées a larticle
121-10 du preésent reglement, présentes dans la colonne «
Valeurs estimées » de l'etat du patrimoine sont évalues a
leur valeur actuelle. Pour les autres actifs et passifs,
comptes de régularisation et capitaux propres, la valeur
bilantielle est reportée dans la colonne
« Valeurs estimees ».

PLACEMENTS IMMOBILIERS
1. Terrains et constructions locatives

A la date de son acquisition, chaque immeuble, ou partie
d'immeuble, est comptabilisé conformément a larticle 213-8
du reglement ANC n°2014-03 pour son cout d'acquisition,
comprenant son prix d'achat et tous les couts directement
attribuables pour mettre lactif en place et en létat de
fonctionner. Une partie des frais d'acquisition des
immobilisations locatives sont imputées sur la prime
d'émission.

Posterieurement a leur date d'entrée dans le patrimoine, les
immeubles et les terrains ne font l'objet ni d'amortissement
ni de dépréciation.

Les coults significatifs de remplacement ou de
renouvellement d'un element doivent étre comptabilises a
l'actif en augmentation du colt d'acquisition initial de l'actif
concerné. Le cout d'acquisition initial de l'élement remplace
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ou renouvele doit étre sorti de l'actif et comptabilise dans un
compte de reéserves ayant la nature de gains ou pertes en
capital.

La valeur actuelle des placements immobiliers correspond
au prix qu'accepterait de payer un investisseur pour le bien
en létat. Cette valeur est déterminée hors droits
d'acquisition.

Les plus ou moins-values realisees a l'occasion des cessions
de terrains et de constructions locatives ont la nature de
gains ou de pertes en capital et sont comptabiliseées dans un
compte de réserves.

Il est rappelé que pour chaque immeuble, la realisation
d'une veritable expertise n'intervient, sauf cas particulier,
que tous les 5 ans. Il est alors demande aux experts de
proceder a la visite systematique des immeubles. Les autres
annees, la valeur résulte d'une actualisation des valeurs par
l'expert, sans visite systematique des immeubles.

La valeur venale resulte de lactualisation annuelle du
patrimoine pour laquelle l'expert détermine son estimation
en fonction des valeurs locatives ainsi que des parametres
suivants :

- L'anciennetée de limmeuble,

- La date de construction de limmeuble,

- La situation juridique (local isole ou en copropriete),

- La situation geographique,

- L'etat d'entretien (gros travaux en cours ou previsibles),
- Les incidents locatifs (inoccupation ou contentieux).

Ces divers éléments influent bien entendu sur le calcul de la
valeur du bien en pondérant la valeur de base obtenue par
capitalisation du loyer. Les plus ou moins-values réalisees a
l'occasion des cessions de terrains et de constructions
locatives ont la nature de gains ou de pertes en capital et
sont comptabilisees dans un compte de réserves.




Annexe aux comptes

Etat du patrimoine

VENTILATION DES IMMEUBLES EN COURS, CONSTRUITS OU ACQUIS

Travaux en Sortie

Terrains nus

Terrains et constructions 13738712
Construction sur sol d'autrui

Immobilisations en cours de

construction

Autres 16 098

13738712

16 098

Amortissements 260 601

260 601

2. Provision pour gros entretiens

Le reglement relatif aux regles comptables n"2016-03 du 15
avrii 2016 precise que les SCPlI comptabilisent des
provisions pour gros entretien pour chaque immeuble
faisant l'objet de programme pluriannuels d'entretien. La
provision correspond a l'évaluation immeuble par immeuble

VARIATION DE LA PROVISION POUR GROS ENTRETIENS

provision Achat

Montant

Dépenses previsionnelles sur N+1 133 000

Dépenses prévisionnelles sur N+2
Dépenses previsionnelles sur N+3
Dépenses previsionnelles sur N+4
Dépenses previsionnelles sur N+5

des depenses futures a lhorizon des cing prochaines
annees et qui ont pour seul objet de maintenir en l'état le
parc immobilier. Les couts significatifs des dépenses
d'entretiens sont immobilises, les depenses d'entretiens
inférieures a 5 K€ sont passees en charges immobilieres.

o = Montant
Pa_trilimotlne Vente Pa_tr;m(ilne provision
existant au " existant au 31/12/2018

01/01/2018 | dimmeuble | 59/01/2018
26 471 133 000 26 471
2400 - 2400

3. Immobilisations financiéres controlées

Les titres et parts d'entites dont la SCPI detient le contréle
sont soit des parts de societés de personne, soit des parts
ou actions des SCPI ou SCI et OPCI.

Les actions et parts d'entites dont la SCPI détient le contréle
sont évaluees selon les dispositions comptables applicables
aux terrains et constructions locatives détenus par la SCPI.

Au 31 décembre 2018, la SCPI ne detient pas
d'immobilisations financiéres controlées.

IMMOBILISATIONS FINANCIERES
4. Immobilisations financiéres non controlées

Les actions et parts des entites dont la SCPI ne detient pas
le controle sont soit des actions et parts de societes de
personnes, soit des parts ou actions des SCPI ou SCI et OPCI.

Si la valeur d'utilité est inférieure au prix d'acquisition, une
depréciation est constituee. Cette depréciation est
comptabilisee en charges financieres en contrepartie du
compte dépréciation des titres, parts ou actions.

Au 31 decembre 2018, la SCPlI ne detient pas
d'immobilisations financieres non controlees.

AUTRES ACTIFS ET PASSIFS D'EXPLOITATION
5. Locataires et comptes rattachés

Le solde des comptes locataires au 31 décembre 2018 est
de 873 K€, integrant depuis cet exercice les loyers et
charges du ler trimestre 2019 pour un montant de 370 K€.

Les creances douteuses, pour 570 K€ TTC, sont
provisionnées a hauteur de 387 K€. La dotation de l'exercice
s'est elevée a 310 K€ et la reprise a 108 K€.
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CREANCES LOCATAIRES

31/12/2018 31/12/2017

Créances locataires 689 900 382528
Créances douteuses 569 842 349 812
Dépreciation des créances locataires - 386 677 -184 972

_ 31/12/2017 Dotation de l'exercice Reprise de l'exercice 31/12/2018

Evolution des dépréciations 184 972 - 309 938 108 233 386 677

6. Autres créances et comptes de régularisation

Ils sont détaillés dans le tableau ci-apres :

AUTRES CREANCES

| 31/12/2018 31/12/2017

Intéréts ou dividendes a recevoir - -

Etat et autres collectivités 2180 1628
Syndics 24 067 16 822
Autres débiteurs 56 688 3049
Charges constateés d'avance 586 586

Les créances relatives aux syndics ont augmenté par 7. Autres disponibilités
rapport a 2017 suite a des appels de fonds travaux appelés

au cours de Lexercice 2018 pour 5 K€E. Le solde des comptes bancaires au 31 decembre 2018

s'eleve a 718 K€ contre 1469 K€ au 31 decembre 2017.
Les autres débiteurs correspondent notamment a une

réegularisation de doublon de facture de commission de . .
gestion qui a été apurée en janvier 2019 pour 54 K€. 8. Dettes financieres

Sur lexercice 2018, le remboursement des dettes
financieres sur l'exercice s'éleve a 315 K€.

DETTES FINANCIERES

] 31/12/2018 31/12/2017

Emprunts 2460 086 2775638
Concours bancaires courants

ECHEANCIER DES EMPRUNTS

| usqualan | delaSans | Aplusdesans TOTAL

Emprunts a taux fixe

Emprunts amortissables 257 979 913 925 730 760
Emprunts "in fine"

Emprunts a taux variable

Emprunts amortissables 69 868 289 191 198 362 557 421
Emprunts "in fine"

1902 664
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Annexe aux comptes

Etat du patrimoine

VENTILATION DES EMPRUNTS PAR NATURE D'ACTIFS

] 31/12/2018 31/12/2017

Emprunts immobiliers 2460 086 2775638
Autres emprunts

CARACTERISTIQUES DES EMPRUNTS A TAUX FIXE

| capitalrestantda

Rue Popincourt - PARIS 340 K€ 195 465 389% 17/06/2026
Bld Basly/rue des Arts - LENS/LILLE 400 K€ 146 519 356 % 25/01/2022
Rue aux sieurs - ALENCON 160 K€ 58 208 349% 30/03/2022
Rue Léon Nautin - SAINT ETIENNE 130 K€ 54 077 347 % 10/08/2022
Rue Jean du Bellay - PARIS 160 K€ 66 176 327 % 28/09/2022
Av République - SAINT NAZAIRE 100 K€ 66 468 370% 28/12/2027
Rue de la Lampe - BOULOGNE SUR MER 150 K€ 69 718 325% 31/01/2023
Rue Vasselot - RENNES 280 K€ 198 087 349% 02/08/2028
Bd Carnot - CANNES 100 K€ 53 606 290 % 31/10/2023
Rue Grande - MANOSQUE 100 K€ 56 027 285 % 03/02/2024
Rue Cassini - NICE 150 K€ 91320 2.80 % 02/07/2024
Quai Chateaubriand - RENNES 245 K€ 189 240 277 % 17/12/2029
Place Massillon - HYERES 120 K€ 95 498 225% 03/04/2030
Av Daumesnil - PARIS 130 K€ 103131 205% 07/05/2030
Av des Etats Unis - CLERMONT 400 K€ 323430 205% 29/07/2030
Avenue Jean Jaurés - LYON 150 K€ 130 060 185% 16/09/2031

9. Autres dettes et comptes de régularisation

Les fournisseurs et comptes rattaches correspond a des Le 4eme acompte sur dividende 2018 s'éleve a 425 K€,

factures recues en fin d'année, des factures non parvenues ) o
¢ P Les produits constatés d'avance concernent des loyers et

et des provisions pour charges a payer.

Les locataires crediteurs correspondent principalement aux
avoirs a etablir sur redditions de charges de 2017 a 2018 qui
seront effectuees en 2019.

Le compte Etat pour 220 K€ comprend principalement de
la TVA collectee sur factures faites ou a etablir.

AUTRES DETTES

charges facturés d'avance du ler trimestre 2019. Ce montant
a augmente entre 2017 et 2018 suite aux changement de
methode, les loyers a échoir étant appelés fin de période
pour la période suivante et ainsi constatés en produits
constates d'avance.

I 31/12/2018 31/12/2017

Locataires créditeurs

Fournisseurs et comptes rattachés
Etats et autres collectivités

Autres créditeurs

Dividendes

397 520 298 324
27271 9 846
220 225 108 794
2300 164 381
437 389 400 536

Produits constatés d'avance 308748 41818
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Bl VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

CAPITAUX PROPRES
1. Capital et prime d'émission souscrits

Les souscriptions sont ventilées entre la valeur nominale de
la part sociale (153 €) et la prime d'émission, cette derniere
est la difféerence entre le prix de souscription et la valeur
nominal de la part sociale. Le capital s'éleve a 6,8 M€.

2. Plus ou moins-values réalisées sur cessions
d'immeuble et de titres financiers contrélés

Il n'y a eu aucune cession sur l'exercice 2018.La distribution
s'est elevee a 200 268 €, soit 4,50 € par part ; le solde de
plus-values est déesormais de 980 K€.

PLUS OU MOINS VALUES REALISEES SUR CESSION D'IMMEUBLE ET DE TITRES FINANCIERS CONTROLES

. Sous-total plus .
Produits de Valeur S . Sorties :

A nouveau au ler janver 2018
Ventes 2018

Immeuble

Plus values distribuées
Sorties d'immobilisation

-200 268

1180 020 1180 020

-200 268 = -200 268

3. Report a nouveau

Le report a nouveau apres affectation du résultat de 2017
est de 1012 105 €. Il s'élevera a 875 503 € apres affectation
du resultat de 2018.

B COMPTE DE RESULTAT

Les produits et les charges de l'exercice sont classes au
compte de réesultat de maniere a faire apparaitre les
différents niveaux de résultat de la SCPI :

RESULTAT DE L'ACTIVITE IMMOBILIERE
1. Loyers

Les loyers factures au cours de l'exercice 2018 s'elevent a
1,41 M€ contre 1,57 M€ pour 2017 en baisse de 0,16 K€ suite
a la vacance, notamment sur les biens République et
Caulaincourt a Paris, a Evreux et a Lille (impact 2018 de 92
KE€).

Les produits annexes correspondent a des droits d'entrée
percus.

2. Charges facturées

Le montant de 297 K€ se décompose entre les charges
immobilieres pour 204 K€ (incluant l'assurance) et les taxes
(impdts fonciers) pour 93 KE€.
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4. Résultat et distribution

Le résultat de l'exercice 2018 s'éleve a 864 739 €, il a ete
distribue 4 acomptes pour un montant total de 1 001 340 €
(22,5 € par part).

L'assemblée générale a approuvé laffectation du résultat
2017 soit :

Résultat de l'exercice 2017 = 1151749 €
Distribution = 1201608 €
Le solde en report a nouveau = -49 859 €

Resultat de lactivite immobiliere, resultat d'exploitation
autre que resultat de l'activite immobiliere, résultat financier,
résultat exceptionnel et resultat de l'exercice.

3. Reprises de provisions

Elles correspondent a la reprise sur provisions pour gros
entretiens pour un montant de 133 K€, ces travaux n'ayant
pas eu lieu sur l'exercice et etant abandonnes ; cette
information étant développée ci-avant au paragraphe Etat
du patrimoine - Placements immobiliers - 2. Provisions pour
gros entretiens, et a une reprise pour creances douteuses
de 108 K€.

4. Charges immobiliéres

Le total des charges et taxes immobilieres sur l'exercice est
de 408 K€ (charges d'exploitation et d'entretien pour 247
K€, d'assurances pour 8 K€, de gros entretiens pour 17 K€




et taxes pour 152 K€), ces charges sont en tres grandes
parties refacturéees aux locataires.

Le taux de recouvrabilite (hors travaux de gros entretien est
de 76,18% contre 87,05% sur 2017.

Les autres charges immobilieres comprennent les
honoraires techniques pour 4 K€, les frais d'acte et de
contentieux 6 K€, les honoraires de location pour 11 K€ et
les honoraires d'avocats pour 25 K€ ; sur l'exercice 2017, les
frais d'avocat, d'actes et de contentieux etaient classes en
charges d'exploitation pour un montant de 30 K€.

Dautre part sur 2017, les honoraires d'expert immobilier
antérieurement classees en autres charges immobilieres
sont désormais en charges d'exploitation pour 17 K€.

Le taux de recupérabilite sur 2018 (comprenant les charges
courantes, d'entretien, assurances et taxes) est de 78,28%
contre 82,26% en 2017, tenant compte des reclassements

5. Dotations aux provisions pour gros entretiens

Le montant de la dotation est de 29 K€. La methode de
calcul est developpee ci-avant au paragraphe Etat du
patrimoine - Placements immobiliers - 2. Provision pour gros
entretiens.

6. Dotations aux amortissements et provisions

Une dotation pour provision pour créances douteuses a éte
constatée pour 310 K€.

7. Charges d'intéréts des emprunts

Comme le préconise larticle 123-10 du reglement les
intéréts d'emprunts destines a financer lacquisition du
patrimoine immobilier sont classes en resultat de l'activite
immobiliere pour 66 K€ (79 K€ pour 2017, incluant
lindemnite de remboursement anticipe de 11 K€). Un détail
des dettes financieres est fourni au § Etat du patrimoine -
Autres actifs et passifs d'exploitation - 9. Autres dettes et
comptes de regularisation.

RESULTA'[ D'EXPLOITATION AUTRE QUE
L'ACTIVITE IMMOBILIERE
8. Transfert de charges d'exploitation

Comme le prévoit le plan comptable et les options prises,
les commissions de souscriptions, une partie des frais
d'acquisition sont imputés sur la prime d'émission.

Annexe aux comptes

Compte de résultat

9. Commiission de la société de gestion

Conformément aux statuts, la société de gestion a percu sur
l'exercice 2018 diverses commissions détaillées ci-dessous :

- Commission de gestion : 127,9 K€ (8,85 % des loyers nets
encaisses et des produits financiers)

- Commission de souscription : O € (10 % des capitaux
collectes)

- Commission sur arbitrage : O K€ (de 2,5% du montant du
prix de vente)

- Commission sur mutation des parts: O €

10. Charges d'exploitation de la société

Les principales charges sont les honoraires des
commissaires aux comptes pour 13,9 K€, du dépositaire
pour 12,1 K€, d'évaluation du patrimoine pour 18,2 K€.

La forte baisse par rapport a 2017 est relative au
reclassement des charges et autres charges immobilieres et
a la reintegration des honoraires d'expert immobilier
antérieurement classé en autres charges immobilieres (cf.
Note 4).

11. Diverses charges d’'exploitation

Ce poste comprend les frais de fonctionnement pour 44,9
K€, les jetons de présence pour 2,3 K€, les services
bancaires et frais d'emprunts pour 10,6 K€.

Sur 2018, il n'y pas de frais d'acquisition d'immeubles.

Les frais de fonctionnement ont augmente sur 2018 suite
notamment aux frais d'assemblée générale concernant
'exercice clos 2017 pour 17 K€ et au frais de rapport annuel
pour 7 K€.

RESULTAT FINANCIER

Les intéréts d'emprunts destinés a financer l'acquisition du
patrimoine sont comptabilises en résultat de Llactivite
immobiliere.

RESULTAT EXCEPTIONNEL

Il s'éleve a - 201 € relatif a des pénalités de retard de taxe
foncieres, ces dernieres ayant été envoyées a lancienne
societe de gestion.

INFORMATIONS AU TITRE DES OPERATIONS
REALISEES ENTRE ENTREPRISES LIEES

Il n'y a pas d'autres opérations avec les parties liees que
celles faites avec Paref Gestion détaillees en note 9
ci-dessus.
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TABLEAUX COMPLEMENTAIRES

B RESULTAT PAR PART "

Le resultat par part de l'exercice 2018 s'etablit a 19,43 € par part contre 25,88 € en 2017.

Recettes locatives brutes 38,96 9831 40,00 99,01 3729 99,60 3519 99,24 31,68 99,69
Produits des participations controlées - - - - - - - - -
Produits financiers 015 038 0,03 0,07 0,02 0,05 - - - -
Produits divers (2) 0,52 131 0,37 0,92 0,13 0,35 0,27 0,76 0,10 031

| TOTALREVENUS | 39,63/100,00] 40.40[100.00| 37.44 |100.00] 35.46 [100.00] 3178 |100.00]
D-cwaeEs®

Commission de gestion BI85 8,45 350 8,66 B125 8,68 3,09 871 287 9,04
Autres frais de gestion (3) 321 810 2,86 7.08 3.83 10,23 212 599 229 7,20
Charges locatives et entretien du patrimoine 111 2,80 241 597 177 471 164 4,61 3,52 11,07
Charges financieres 2,30 5,80 241 597 232 6,20 177 4,98 148 4,64

| SOUS TOTAL CHARGES EXTERNES | 9,97 | 2516 | 1118 | 27,67 1117 | 2082] 861 | 24.20] 1045 | 3195 |
-- -------

- patrimoine =

- autres

- pour travaux 115 291 0.64 159 0.98 2,61 0,51 142 0,65 2,04
- autres 0,35 0.87 0,90 222 052 140 0,46 128 154 4,86

 SOUSTOTAL CHARGESINTERNES 150 379 154 381 150 401 096 271 219 690
| TOTALCHARGES | 1147 | 2804 1272 3149 1267 3383| 958 | 27.00] 1235 | 3885 |
CRESULTAT 2816 7106 2768 6851 2477 6617 2588 7300 1943 6115

Variation report a nouveau 044 0,68 017 -112 -307
Variation autres réserves = = = = =
Revenus distribués (hors plus-values) 27,72 27,00 24,60 27,00 22,50
Rappel Plus-value distribuée 3,00 1,00 2,40 4,50
Total Revenus distribues 30,72 28,00 27,00 27,00 27,00

" 5 derniers exercices
Tous les pourcentages sont calculés par rapport au total des recettes.

(1) Sous deduction de la partie non imputable a l'exercice
(2) Commissions de souscription et de cession, autres produits d'exploitation, produits exceptionnels
(3) Autres frais de gestion, charges financieres, charges exceptionnelles, autres charges
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B TABLEAU DE FINANCEMENT

Variation de capital, y compris prime d'émission 11 364 396 11 364 396

Cessions d'immeubles 3926 996 O 3926 996

Plus ou moins values sur ventes d'immeubles (%) 1180 020 -200 268 979 752

Bénéfice hors plus-values de cession 1151749 -287 010 864 739

Autres mouvements sur report a nouveau et réserves 1061964 -49 859 1012 105

Variation des dettes a long terme 3144792 -292 110 2 852682

Variation des dettes a court terme 1023700 369 753 1393 452

Dotations nettes aux provisions 317 972 97 576 415 548
m

Acquisitions d'immeubles nettes des cessions 17 421 205 17 421 205

Commission de souscription 888 207 O 888 207

Frais d'acquisition 1437 467 o] 1437 467

Variation des valeurs réalisables 754 425 588 838 1343263

Fonds de remboursement 0] 6] 6]

Dividendes 1201608 -200 268 1001 340
 DISPONIBLEENFINDEPERIODE 1468678 -750489 718188

Passif exigible -1023 700 -369 753 -1393 452

Variation des valeurs réalisables 754 425 588 838 1343263

Solde des dettes associes 1201608 -200 268 1001340

Cessions en cours 6]

Acquisitions en cours

0

B EVOLUTION DU CAPITAL

Montant (€) Nombre d'associes
6809 112 5776

B EVOLUTION DU PRIX DE LA PART ET DISTRIBUTION
SUR VALEUR DE MARCHE *

N ¥ 2015 2016 2017 2018

Prix d'exécution au ler janvier (€) 585,70 595,76 550,64 540 470
Prix d’'exécution moyen annuel (€) 593,46 607,54 545,26 497,56 463,25
Prix acheteur correspondant (€) 644,50 659,94 592,15 540,35 504,48
Dividende versé au titre de l'année ** (€) 30,72 28 27 27 27
Rentabilité de la part en % 477 4,24 4,56 510 535"
Report a nouveau cumule par part (€) 17.37 18,05 18,22 22,74 19.67

"5 derniers exercices
" Dividende versée au titre de l'annee rapporte au prix acheteur moyen constate sur la méme annee
* dont 0,89 % de plus-values

IL est rappelé que les performances passées ne sont pas un indicateur fiable de performances futures.

B MARCHE SECONDAIRE DES PARTS

Nombre de parts échangées

504
Ordres en cours au 31/12/2018
Nombre de parts a la vente Dont parts inscrites a la vente depuis L
plus d'un an (en % du capital) seiiie dle paits @ lasiat
1540 094 % 5
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Tableaux complémentaires

Inventaire detaille des placements immobiliers

% par rapport au Délai moyen . Rémunération de la
Année * Nomlzreedgzsparts nombre de parts au d'exécution d'une offre gsscees:;on €N |société de gestion sur
ler janvier cession P les cessions (en € HT)
16 127

2014 0,91 1 mois
2015 322 0,73 1 mois 141 77
2016 435 1,09 1 mois 293 311
2017 217 0,49 1 mois 6] o
2018 504 113 3 mois 6] [0)
5 derniers
* Il s'agit des seules rémunérations facturées par Paref Gestion. Nous n'avons pas d'information sur le montant facturé par
Sofidy.

B INVENTAIRE DETAILLE DES PLACEMENTS IMMOBILIERS

e Surr Valorisation HD 2018 Valorisation HD 2017
Adresse aie Typologie ur =
achat | 'YP09 Comptable | estimee (€) (| COMPLAPLe | Estimse (€) (1)

PARIS Lourmel janv-78 Commerce 74 852 74 852
33 BLANQUEFORT Cecialdela  aoat-78 Commerce 137 55 425 55 425
enney
<2 CLICHY Jictor Hugo  janv-79  Commerce 106 95948 95948
33 Galerie
TRESSES Marchande Le aolt-80 Commerce 108 45736 45736
Bourg
75 PARIS Malesherbes avr-81  Commerce 61 60 980 60 980
80 Cccial de la
ABBEVILLE ZAC du Sud  juil-81  Commerce 134 60 172 60 172
60 BEAUVAIS Buzenval juil-82  Commerce 168 96 348 96 348
75 PARIS Faidherbe  aolt-82 Commerce 131 93832 93832
75 PARIS Beaumarchais janv-83 Commerce 91 89 963 89 963
75 PARIS Jour mars-83 Commerce 115 114 337 114 337
44 SAUTRON Bretagne mars-83 Commerce 59 51985 51985
75 PARIS Lauriston mai-83 Commerce 57 101379 101379
75 PARIS République  mai-83 Commerce 238 198 252 198 252
75 PARIS Caulaincourt mai-83 Commerce 69 174 097 174 097
78  SAINT-GERMAIN EN LAYE Louviers juil-83  Commerce 121 959 121 959
75 PARIS Falguiere mai-84 Commerce 69 83153 83153
92 CLAMART Jean-Jaurés janv-84 Commerce 84 65 553 65 553
92 COURBEVOIE Marceau fevr-84  Commerce 305 249 833 249 833
56 SAINT-NOLFF Mairie avr-84 ~ Commerce 200 104 580 104 580
49 BRAIN-SUR-L'AUTHION l.E%fgﬁi‘n o aw84 Commerce 270 121959 121959
92 BOULOGNE-BILLANCOURT ViIeXPONt  ngigs  commerce 132 123 484 123 484
75 PARIS Aligre juin-84  Commerce 83 164 340 164 340
75 PARIS Ménilmontant sept-84 Commerce 125 130 319 130 319
75 PARIS Richelieu oct-84 Commerce 48 87 548 87 548
75 PARIS Avron oct-84  Commerce 60 63 052 63 052
75 PARIS Simon Bolivar oct-84  Commerce 46 75959 75959
59 LILLE Saint Maurice nov-84 Commerce 319 426 857 426 857
94 VITRY-SUR-SEINE 8mail945 déc-84 Commerce 214 159 100 159 100
75 PARIS St Dominique déc-84 Commerce 38 117 046 117 046
75 PARIS Magenta mai-86 Commerce 94 151958 151958
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.m Typ°l°gle

Valorisation HD 2018 Valorisation HD 2017

Comptable | gstimee (€) (1] COMPLAPLe | Estimee (€) (1)

LE CHESNAY Glatigny sept-89 Commerce 131106 131106

75 PARIS Babylone  janv-O5 Commerce 57 270 000 270 000
75 PARIS Jouffroy  fevr-05  Commerce 63 230 000 230 000
7 PARIS NoweDame  nov-05 Commerce 55 260 000 260 000
06 LE CANNET Carnot juil-09  Commerce 232 522 350 522 350

13 Cccial la L

FOS-SUR-MER Jonquiere juil-09  Commerce 174 127 570 127 570

59 VALENCIENNES Amsterdam  déc-10 Commerce 120 470 000 470 000
89 SENS Grande Rue  déc-10 Commerce 65 400 000 400 000
21 BEAUNE Savigny déc-10 Commerce 400 530 000 530 000
75 PARIS Popincourt  juin-11 ~ Commerce 87 510 000 510 000
59 DUNKERQUE Emile Bollaert  juil-11 ~ Commerce 73 290 000 290 000
27 EVREUX Harpe sept-11  Commerce 269 325 000 325 000
77 MELUN Ambroise janv-12 Commerce 116 182 597 200 000
38 VIENNE Marchande janv-12 Commerce 45 97 500 97 500
38 VIENNE Juiverie janv-12 Commerce 89 160 000 160 000
62 LENS Basly janv-12 Commerce 226 472 000 472 000
59 LILLE Arts janv-12  Commerce 82 343 000 343 000
61 ALENCON Sieurs mars-12 Commerce 160 300 000 300 000
29 QUIMPER Saint Francois juin-12 ~ Commerce 236 675 000 675 000
42 SAINT-ETIENNE Léon Nautin ~ aolt-12 ~Commerce 108 245 000 245 000
75 PARIS Jean du Bellay sept-12 Commerce 44 350 000 350 000
94 CHOISY-LE-ROI Pierre Semard oct-12 ~ Commerce 214 290 000 290 000
57 THIONVILLE Vieille Porte  déc-12 ~Commerce 101 200 000 200 000
44 SAINT-NAZAIRE République  déc-12  Commerce 95 152 500 152 500
62 BOULOGNE-SUR-MER Lampe janv-13  Commerce 84 265 000 265 000
35 RENNES Vasselot aolt-13  Commerce 211 360 000 360 000
CANNES Carnot oct-13  Commerce 32 150 000 150 000

04 MANOSQUE Grande Rue janv-14 Commerce 45 148 000 148 000
06 NICE Cassini juil-14  Commerce 52 223 000 223 000
35 RENNES Chateaubriand deéc-14 Commerce 83 325 000 325 000
83 HYERES Massillon avr-15  Commerce 85 173 000 173 000
75 PARIS Daumesnil  mai-15  Commerce 25 188 680 188 680
63 CLERMONT-FERRAND Etats-Unis juil-15~ Commerce 321 575 000 575 000

69 LYON Jean-Jaures juin-16 Commerce 80
 TOTALACQUISITION2016
TOTAL 7 955 | 13721309 | 24 278 000 {13738 712 | 23 831 000

B REPARTITIONS SECTORIELLES ET GEOGRAPHIQUES

_
Paris 1779 3589 746 10 810 000 3589747 10 280 000
fle-de-France 1313 1436 984 3235000 1436 984 3210 000
}ég%%t'gﬂfefs * 1857 3800 005 5147 000 3800 005 5083 000
Autres régions 3006 4894 574 5086 000 4911976 5 258 000

Commerce 7 955 13721309 24 278 000 13738712 23 831000

* Marseille, Lyon, Toulouse, Nice, Strasbourg, Montpellier, Bordeaux, Rennes, Le Havre, Reims, Lille
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&8> RAPPORT DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Assembléee Générale Ordinaire du 18 juin 2019

Chere Associée, Cher Associe,

En_premier_: Nous vous rappelons que la mission de votre
Conseil de Surveillance, prévue par le legislateur, est une
mission d'assistance et de controle.

Ily a peu, 'AMF (Autorité des Marchés Financiers) l'a rappelée
avec fermeté, le Conseil n'a pas qualité pour s'immiscer
dans la gestion. Notre societe de gestion (Agrement AMF
GP-08000011) a seule la capacite de geérer notre SCPI et
seul le gerant est responsable de la redaction et de la
publication du rapport annuel que nous decouvrirons debut
juin en méme temps que les associes.

En conséquence de quoi :

» d'une part tous les résultats doivent essentiellement étre
attribués a notre gerant

» la publication de la valorisation immeuble par immeuble
est de la seule responsabilite du gerant comme la totalite
moins un seul des autres gérants de SCPI qui estiment
que le rapport étant public, cet éetalage d'une expertise
donnée a un instant T ne peut étre retenue comme valeur
par un éventuel acheteur d'un de nos actifs.

» ce plan d'arbitrage est etabli de trimestre en trimestre et
fluctue au are du marche.

En_second : Notre gerant n'en a plus lobligation mais
chaque année, il demande a l'Assemblée Generale de
l'autoriser a vendre certains actifs « apres _avis _de_votre

nseil rveillance ». Nous sommes vos représentants
et coassociés et seront donc trés attentifs aux arguments
donnés pour autoriser la vente d'un actif.

En troisieme : Gérer c’'est prévoir et c’est le mandat donné
a notre société de gestion

Si nous devons, nous séparer de certains actifs arrivés a
maturité de leur exploitation ou dont les emplacements ont
subi des évolutions negatives ou autre difficulté, il sera tres
difficile voire impossible de les remplacer par des actifs
satisfaisants. C'est le constat actuel.

Car en effet, pour respecter les parametres de prudence, les
SCPI Cifocoma et Cifocoma 2 ne peuvent s'aventurer a
acheter des actifs supérieurs a 4 % de leur capitalisation soit
une limite de 800 000 € a 1 000 000 € ; C'est le constat
actuel.

Or pour rester dans la typologie et la situation
geographique des actifs de nos Cifocoma, il faut savoir
qu'ils sont déja tres recherchés par de nombreuses SCPI de
commerce et de ce fait, la valorisation s'est enflammee
avec pour cause immediate une rentabilite en baisse.
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En_guatrieme_: Des que quelques actifs sont vacants ou
presentent des locataires fragiles avec creances douteuses,
nous le ressentons rapidement et sensiblement dans la

baisse de nos dividendes. C'est la situation que nous avons
veécu cette annee.

En _conséquence : Nous ne pouvons pas rester en l'état et
une évolution doit étre examinée avec précaution et

responsabilité.
Eléments essentiels de notre résultat 2018

Conforméement a la réglementation des SCPI et aux
dispositions  statutaires, nous vous rendons compte
ci-dessous de nos travaux pour l'exercice 2018. En mars
2019, le conseil a analyser les éléements qui ont concouru au
rapport annuel qui vous sera présenté pour l'Assemblee
Geénérale du 18 juin 2019 :

> Les états financiers
» | 'état des valorisations d'expertise

» Les valeurs par part, votre SCPlI a une valeur de
réalisation de 488 €. C'est la valeur venale du patrimoine.
Elle mesure la vraie valeur de votre SCPI a un instant T
dans une optique de détention a long terme.

La moyenne « annuelle » 2018 prix acheteur sur le marche
est de 50448 €. Elle est fluctuante car elle dépend de
l'exigence de rentabilité des investisseurs, des notaires qui
souhaitent finaliser une succession, des associes en
demande de retrait rapide. Au vu de notre résultat, elle
porte le rendement a 5.35 % alors que la moyenne 2018 des
SCPI est autour de 4.35 % (source IEIF)

» Les provisions pour gros entretiens nécessaires pour la
sauvegarde de notre patrimoine

» Les charges immobilieres et leur niveau
» Les charges d'emprunts
» Les futurs arbitrages et les conditions qui les nécessitent.

» Le texte des resolutions a presenter aux associes sur
lequel le Conseil donne son avis. Le Conseil a examine
avec minutie tous les documents transmis par votre
gerant. Conformement aux textes, la majorite de votre
Conseil a effectue sa mission de controle, de facon tres
approfondie et sa vigilance exigeante, s'est montrée
digne de la confiance que les associes ont placée dans
leurs représentants.




GESTION LOCATIVE :

® |es loyers : Ils sont de 1410 K€ contre 1566 K€ en 2017
soit une baisse de 156 K€ suite a la vacance d'actifs
notamment sur Republique et Caulaincourt a Paris et a
Lille.

® | e taux d'occupation est de 82.8 % au 31 décembre 2018.
® | es creances douteuses

Le montant net provisionné en 2018 est de 310 K€ moins les
reprises de 108 € = 202 K€ ce qui porte la provision a
387 KE. Elle a éteé tres significative cette année 2018.

® | es travaux de grosses reparations

La provision a ete dotéee de 29 K€ sur 2018. Il n'y a pas eu de
gros entretiens.

COMPTES, RESULTAT ET DISTRIBUTION DE DIVIDENDES

® | es dettes financieres sont a fin 2018 de 2 460 K€ contre
2 776 K€ a fin 2017 soit un remboursement de 315 K€ sur
2018. Elles sont constituées de 328 K€ a 1 an, 1 203 K€
delabans, 929 K€ a plus de 5 ans.

® Moins-Value et Plus-value : Aucune cession en 2018. La
distribution pour 2018 est de 4,5 € / part. Le solde est de
980 K€ soit 22.02 € / part équivalent a pres de 10 mois
de réserve.

® Report a nouveau

Le résultat 2018 par part est de 19,43 € et la distribution des
dividendes 2018 a ete de 22,50 € soit un prelevement sur le
report a nouveau de 7,57 €. Le report a nouveau s'élevera
apres affectation de 2018 a 875,5 K€ soit 19.67 € / part ce
qui represente pres de 9 mois de distribution sur la base
d'un dividende de 27 €.

PATRIMOINE

L'expertise de nos biens immobiliers a permis de retenir la
valeur de 24 278 K€ pour 2018 contre 23 831 K€ pour 2017.
A périmetre constant, la valeur du patrimoine est en hausse
de + 1,88 %. Nous vous rappelons que la valeur d'acquisition
est de 13 494 K€. La valeur de réalisation qui en découle
est de 488 € pour 2018 contre 488 € pour 2017.

Rapport du Conseil de surveillance

FONDS DISPONIBLES

Le tableau des fonds disponibles sur fonds propres indique
un montant de 1 669 K€.

MARCHE DES PARTS

Il s'est echange 504 parts en 2018 soit 113 % du nombre
total de parts avec comme prix moyen d'execution (net
vendeur) de 464.53 € et un prix acheteur de 50448 €

CONSIGNES DE VOTE DES RESOLUTIONS :
ANOTER:

SEPTIEME RESOLUTION - AUTORISATION DE VENTE
D'ELEMENTS D'ACTIFS

L'Assembléee Géneérale renouvelle 'autorisation donnée a la
Societe de Gestion de proceder, dans le cadre de larticle R.
214-157 du Code moneétaire et financier, a la cession d'un ou
plusieurs elements du patrimoine immobilier et ce, aux
conditions qu'elle jugera convenables apres avis de votre
Conseil de surveillance. Cette obligation d'autorisation est
instauree dans nos statuts ainsi, le Conseil de Surveillance,
représentant les associés, sera tres attentif aux arguments
donnés pour autoriser la vente d'un actif.

DOUZIEME RESOLUTION = ALLOCATION D'UN BUDGET DE
COMMUNICATION AU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Nous continuerons a disposer d'un compte rendu trimestriel
et par cette 12¢ résolution, si besoin était, le Conseil souhaite
communiquer sur la vie sociale avec vous, en dehors des
périodes trimestrielles et du rapport annuel.

Attention_nous_ne_pourrions communiguer que si chaque
associé a individuellement consenti a ce qu'il accede a leur

nom, prenom et coordonnées pour les contacter (adresse
postale, adresse électronique et numéro de téléphone),
conformément a la réglementation sur la protection des
données personnelles applicable.Vous pouvez nous le faire
savoir par tout moyen écrit a votre convenance - lettre ou
courriel aux adresses indiquées ci-dessous en fin de
rapport.

La majorite du conseil de Surveillance appelle a voter pour
toutes les resolutions presentees par la societe de gestion
devant 'Assemblée Generale Ordinaire.

Comme chaque année, nous comptons sur vous pour
renvoyer votre bulletin de vote dans les délais indiques et
dans l'enveloppe fournie et d'éviter ainsi les frais d'une
nouvelle convocation.
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IL EST TRES IMPORTANT, d'étre present(e) a notre Assemblee Generale ou dans l'impossibilite de venir, d'exprimer votre choix
SOIT :

--voter par correspondance

--cocher la case n°3 en mentionnant le nom et prenom de votre Présidente, MME HELENE KARSENTY dont le role est de vous
representer.

Pour votre envoi, vous pouvez :
--utiliser l'enveloppe T
--l'adresser directement a MME HELENE KARSENTY --- voir ci-dessous l'adresse

—Chaque mandataire peut recevoir un nombre illimité de pouvoirs.
Nous vous remercions, Chers Associés, de votre attention et par avance de votre participation.

Pour le Conseil de surveillance, le 13 mai 2019

Mme Hélene Karsenty Présidente du Conseil de Surveillance
174 Chemin de Pioch Courbi 34150 GIGNAC
@-Mail : presidencecifocoma2@hotmail.com
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NOMINATION DES MEMBRES

s DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Le Conseil de surveillance est composé, a la date de la présente assemblée, de :
- Helene KARSENTY, Presidente

- L'APPSCPI representee par Jacqueline SOLSONA

- Yves-Pascal BING

- SOPADEYV représentée par Claude BON

- Serge BLANC

- André GUITARD

- Laurent LESDOS

- Gerard LAPLASSE

L'Assemblée Générale constate l'arrivée a échéance, a lissue de la présente assemblée, du mandat de trois (3) membres du
Conseil de surveillance :

- Monsieur Serge BLANC

- Monsieur André GUITARD

- Monsieur Laurent LESDOS

Les membres sortants sollicitant le renouvellement de leur mandat sont (par ordre alphabétique) :

[ nov | prenoM | AGE | PROFESSION NOMBRE DE PARTS

1. BLANC Cadre bancaire

Serge 68 Auparavant Directeur Marketing 10
2. LESDOS Président d'Hétel Club Sunways SA
Laurent 685 ” . o ; . 94
Associé trans-Missions spécialiste en fusions acquisitions
President de 2LFINANCE

et les nouvelles candidatures expriméees sont (par ordre alphabetique) :

IE_-E!E__ PROFESSION NOMBRE DE PARTS

3. DAVID Jean-Yves Investisseur privé
4, KIMMEL Bllivitzr 41 Co'ntroleur te.chnlq.ueen sgcurltg incendie 46
Indépendant financier gestionnaire de parc
immobilier
5. LATRY Jean-Paul 76 Régisseur dimmeuble a la retraite 225
6. BASSEREAU Professeure d'Economie et Gestion - niveaux Lycée
et BTS
Anne 63 e 32

Auparavant responsable de clientéle institutionnelle
dans une banque

7. BOURSIER Alain 68 Retraité, Président d'une mutuelle indépendante 15
8. ALCYON Représentée par Gerant statutaire des SARL ALCYON (depuis 1990),
Jean-Jacques BONFIL 73 ART.S. (depuis 1998), SCI BPJC (depuis 1989) et 599
PRAIRE MSJC (depuis 1996)
9. SCIROLLET Représentee par Eric 51 Chef de projet dans lindustrie 99

L'assemblee genérale nomme les candidats suivants :
°
°
°

Leur mandat expirera a l'issue de l'assemblee generale appelée a statuer sur les comptes de l'exercice 2021.
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2328, RAPPORTS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

B RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES COMPTES
ANNUELS - EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2018

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a eté confiee par votre
Assemblee Generale, nous vous presentons notre rapport
relatif a l'exercice clos le 31 décembre 2018, sur :

® le controle des comptes annuels de la societé CIFOCOMA
2, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;

® |a justification de nos appreciations ;

® |es vérifications spécifiques et informations prévues par la
loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par la Sociétée de
Gestion. Les valeurs vénales des immeubles, presentees
dans ces comptes, ont ete determinees par BNP Paribas
Real Estate Expertise (ex AtisReal Expertise), expert
indépendant renouvelée par votre assemblee generale du 14
juin 2018. Il nous appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1- OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice
professionnel applicables en France ; ces normes requierent
la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir
l'assurance raisonnable que les comptes annuels ne
comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste
a vérifier, par sondages ou au moyen d'autres meéthodes de
sélection, les eélements justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste
egalement a apprecier les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la presentation
d'ensemble des comptes. Nos travaux sur les informations
relatives aux valeurs vénales des immeubles déterminées
par lexpert indépendant ont consisté a en veérifier la
concordance avec le rapport d'expert. Nous estimons que
lintervention de l'expert indépendant et les éléments que
nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des
regles et principes comptables francais, réguliers et sinceres
et donnent une image fidele du résultat des operations de
l'exercice écoulé ainsi que la situation financiere et du
patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

2 - JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de larticle L. 823-9 du code
de commerce relatives a la justification de nos
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appreciations, nous portons a votre connaissance les
elements suivants :

Regles et principes comptables

Le paragraphe 2 de la note « Placements immobiliers » de
l'annexe expose la méthode de calcul de la provision pour
gros entretiens. Celle-ci s'établit a 28 871 €.

Dans le cadre de notre appreciation de regles et principes
comptables suivis par votre societe, nous avons verifie le
caractere approprie de la methode comptable precisee
ci-dessus au regard des regles specifiques edictees par le
plan comptable des SCPI et nous nous sommes assures de
sa correcte application.

Estimations comptables

Les estimations comptables concourant a la préparation des
états financiers au 31 décembre 2018 ont été réalisées dans
un contexte d'incertitudes concernant les perspectives
économiques dans le domaine immobilier.

Les appreciations ainsi portees s'inscrivent dans le cadre de
notre demarche d'audit des comptes annuels, pris dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre
opinion sans réserve, exprimee dans la premiéere partie de
ce rapport.

3 - VERIFICATIONS ET
SPECIFIQUES

Nous avons egalement procédé, conformément aux normes
d'exercice professionnel applicables en France, aux
verifications spécifiques prevues par la loi.

INFORMATIONS

Nous n'avons pas d'observations a formuler sur la sincerite
et la concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le rapport de gestion de la
societe de gestion et dans les documents adresses aux
associés sur la situation financiere et les comptes annuels.

Paris, le 17 mai 2019

Le Commissaire aux Comptes
Cabinet Francois PROVENCHERE

Francois PROVENCHERE




Rapports du Commissaire aux comptes

Rapport spécial du Commissaire aux comptes sur les Conventions Réglementees - exercice clos le 31 decembre 2018

B RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES
CONVENTIONS REGLEMENTEES - EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2018

Mesdames, Messieurs,

En notre qualité de Commissaire aux Comptes de votre
societe, nous vous presentons notre rapport sur les
conventions reglementees visees par larticle L. 214-106 du
Code monetaire et financier.

Il nous appartient pas de rechercher l'existence eventuelle
d'autres conventions, mais de vous communiquer, sur la
base des informations qui nous ont été données, les
caracteristiques et les modalités essentielles de celles dont
nous avons éteé avisees, sans avoir a nous prononcer sur leur
utilite et leur bien-fondé. Il vous appartient, selon les termes
de larticle L. 214-106 precite, dapprecier linterét qui
s'attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leur
approbation.

Nous avons mis en ceuvre les diligences 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 consiste a veérifier
la concordance des informations qui nous ont été donnees
avec les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS AUTORISEES AU COURS DES
EXERCICES ANTERIEURS DONT LES EFFETS SE
SONT POURSUIVIS AU COURS DE L'EXERCICE
2018

1) Commissions de gestion

La société de gestion est remunérée de ses fonctions de
gestion de la Sociéeté et de son patrimoine moyennant une
commission de :

- 885 % HT des produits locatifs HT encaisses et des
produits financiers nets.

Au titre de l'exercice 2018, la SCPI CIFOCOMA 2 a pris en
charge, une rémunération pour Paref Gestion de
127 838,52 € HT.

2) Commissions de souscription

La societé de gestion est remunéree de ses fonctions de
recherche de souscriptions et de la realisation des projets
d'investissement, moyennant une commission de :

-8 % HT des capitaux collectés, inclus les primes
d'émission, lors des augmentations de capital

- aucune commission n'a été percue au titre de l'exercice
2018.

3) Commissions sur arbitrages

La societe de gestion est remunérée au titre des cessions
d'immeubles moyennant une commission sur arbitrage fixée
a 25 % HT du prix de vente des immeubles cédés par la
societé. Cette commission est prélevée sur la réserve des «
plus ou moins-values sur cessions d'immeuble ».

Au titre de l'exercice 2018, la SCPI CIFOCOMA 2 a pris en
charge une remunération pour Paref Gestion de 0,00 € HT.

4) Commissions de cession de parts

La societé de gestion est rémunérée de ses fonctions, au
titre de son intervention dans le fonctionnement du marche
secondaire, moyennant une commission egale a 3 % HT du
montant de la transaction, a la charge de l'acquéreur.

La societé de gestion pergoit une remuneration forfaitaire de
77,00 € HT, au titre des frais de dossier lors du traitement
des successions - donations.

La société de gestion percoit un droit fixe de 7,62 € HT, quel
que soit le nombre de parts cédées, pour la cession directe
de parts entre associés.

Les droits d'enregistrements sont a la charge de l'acquereur.

Paris, le 20 mars 2019

Le Commissaire aux Comptes
Cabinet Francois PROVENCHERE

Francois PROVENCHERE
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TEXTE DES RESOLUTIONS

B RESOLUTIONS A TITRE ORDINAIRE

PREMIERE RESOLUTION

Approbation des comptes sociaux de U'exercice clos
le 31 décembre 2018

L'Assemblée Générale, aprés avoir entendu la lecture des
rapports de la Societe de Gestion, du Conseil de
surveillance, et du Commissaire aux comptes, approuve les
comptes annuels de l'exercice clos le 31 décembre 2018
tels qu'ils lui ont été soumis.

DEUXIEME RESOLUTION

Approbation des conventions visées a larticle L.
214-106 du Code monétaire et financier

L'Assemblee Generale, apres avoir entendu la lecture du
rapport special du Commissaire aux comptes sur les

conventions visees a larticle L.214-106 du Code monétaire
et financier, prend acte qu'aucune convention de cette
nature n'a été conclue au cours de l'exercice.

TROISIEME RESOLUTION
Quitus a la Société de Gestion

L'Assemblée Genérale donne quitus a la societé PAREF
GESTION de sa gestion pour l'exercice clos le 31 decembre
2018.

QUATRIEME RESOLUTION

Affectation du résultat de l'exercice clos le 31
décembre 2018

L'Assemblee Generale approuve l'affectation et la repartition
du resultat comme suit

Résultat au 31/12/ 2018 864739 €

Report a nouveau apres

affectation du résultat de l'année 1012105 €
Résultat distribuable au

31/12/2018 Leretins e
Distribution 2018 1001340 €

En consequence, le resultat pour une part est de 19,43 euros
et le dividende annuel verse pour une part en pleine
jouissance est arréte a 22,50 euros.

CINQUIEME RESOLUTION
Approbation de la valeur comptable

L'Assembléee Générale approuve la valeur comptable de la
SCPI, telle qu'elle est determinée par la Societé de Gestion,
qui s'éleve au 31 decembre 2018 a:

10893979 €
La valeur comptable soit 245 € par part

SIXIEME RESOLUTION

Constatation de la valeur de réalisation et de
reconstitution

L'Assemblee Geéneérale prend acte, telles qu'elles sont
determinées par la Societé de Gestion, de la valeur de
réalisation et de la valeur de reconstitution de la SCPI, qui
s'élevent au 31 decembre 2018 a:

La valeur de réalisation 21706 641 € soit 488 € par part

La valeur de reconstitution 25 520 581 € soit 573 € par part

SEPTIEME RESOLUTION
Autorisation de vente d'éléments d’actifs

L'Assemblée Générale renouvelle l'autorisation donnée a la
Societe de Gestion de procéder, dans le cadre de larticle
R.214-157 du Code monétaire et financier et apres avis du
Conseil de surveillance, a la cession d'un ou plusieurs
élements du patrimoine immobilier et ce, aux conditions
qu'elle jugera convenables.

Elle l'autorise egalement a effectuer, pour les besoins de la
gestion du patrimoine, des echanges, des alienations ou des
constitutions de droits reels portant sur un ou plusieurs
elements du patrimoine immobilier et ce, aux conditions
qu'elle jugera convenables.

Les presentes autorisations sont valables pour une duree
expirant a lissue de lassemblée generale statuant sur les
comptes de l'exercice 2019.

HUITIEME RESOLUTION

Approbation des distributions de plus-values de
cession d'immeubles

L'Assemblee Geénerale autorise la Societe de Gestion a
distribuer des sommes préleveées sur le compte réserve des
« plus ou moins-values sur cession dimmeubles » dans la
limite du stock des plus-values nettes.
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Cette autorisation est valable pour une durée expirant a
lissue de l'assemblee geneérale statuant sur les comptes de
l'exercice 2019.

NEUVIEME RESOLUTION
Autorisation d’emprunt

L'Assemblee Generale, conformement a larticle 14 des
statuts, autorise la Societe de Gestion a proceder a des
acquisitions payables a terme et a la souscription
d'emprunts (avec constitution des garanties appropriees et,
notamment, de toutes sUretes reelles y compris sous forme
hypothecaire) apres avis du Conseil de surveillance et ce,
aux charges et conditions qu'elle jugera convenables et
dans la limite de 30 % maximum de la capitalisation arrétee
au 31 décembre de lannée écoulée, exprimée sur la
derniere valeur de réalisation arrétée par la Sociétée de
Gestion au 31 decembre de l'année ecoulee.

Cette autorisation est valable pour une duréee expirant a
lissue de l'assemblee generale statuant sur les comptes de
l'exercice 2019.

DIXIEME RESOLUTION
Autorisation de distribution de dividendes

L'Assemblée Générale autorise la Sociéteé de Gestion a
distribuer aux associes et usufruitiers des dividendes
preleves sur la réserve des « plus ou moins-values realisees
sur les cessions d'immeubles » dans la limite du solde des
plus-values nettes constatees a la date de la distribution.

Cette autorisation est donnée jusqu'a 'Assemblée Générale
appelée a statuer sur les comptes de l'exercice 2019.

ONZIEME RESOLUTION

Fixation de la rémunération du Conseil de
Surveillance

L'Assemblee Genérale fixe la remuneration du Conseil de
Surveillance a la somme de 2300 euros pour l'exercice
2019, nonobstant le remboursement de tous frais de
deplacement et la prise en charge par la SCPI de l'assurance
en responsabilite civile professionnelle des membres du
Conseil.

DOUZIEME RESOLUTION

Allocation d'un budget communication au Conseil
de Surveillance

L'Assembléee Générale alloue un budget communication au
Conseil de Surveillance d'un montant de 3.000 euros pour
l'annee 2019, pour couvrir les frais d'impression et d'envoi, si
besoin est, en cas d'information particuliere vers les associes
en dehors de l'assemblée generale.
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TREIZIEME RESOLUTION

Renouvellement du mandat de la Société de
Gestion pour l'exercice 2020 et approbation de sa
rémunération au titre dudit exercice

Apres avoir constaté que la société PAREF GESTION a éte
nommee en qualité de Société de Gestion pour toute la
durée de l'exercice 2019,

L'Assemblée Genérale renouvelle le mandat de PAREF
GESTION en qualite de Societe de Gestion de la SCPI pour la
durée de l'exercice 2020 et approuve sa remunération au
titre dudit exercice selon les modalités suivantes :

1) Commission de gestion :

Au titre de la gestion de la SCPI, PAREF GESTION percevra
une remuneération egale a 8,85 % HT des produits locatifs HT
encaisses et des produits financiers nets.

2) Commission de souscription :

Au titre de la recherche de souscriptions et de la realisation
des projets d'investissement, PAREF GESTION percevra une
remuneration egale a 8 % HT des capitaux collectes, primes
d'émissions incluses, lors des augmentations de capital.

3) Commission de cession de parts :

- au titre de son intervention dans le fonctionnement du
marche secondaire, PAREF GESTION percevra une
remuneration egale a 3 % HT du montant de la transaction,
a la charge de l'acquéreur.

- au titre des frais de dossier lors du traitement des
successions, donations et cessions directes de parts entre
associes, PAREF GESTION percevra une rémunération
forfaitaire de 75 euros HT (soit 90 € TTC).

4) Commission sur arbitrages :

Au titre de la cession des immeubles, PAREF GESTION
percevra une commission sur arbitrages égale a 2,5 % HT du
prix de vente des immeubles cédés.

QUATORZIEME RESOLUTION

Renouvellement partiel des membres du Conseil de
Surveillance

Apres avoir rappelé que larticle 17 des statuts de la SCPI
prevoit que le Conseil de Surveillance est compose de huit
membres designes parmi les associes pour trois exercices
et toujours reeligibles,

L'Assemblée Générale constate larrivee a échéance, a
lissue de la presente assemblée, du mandat de trois (3)
membres du Conseil de surveillance :

- Monsieur Serge BLANC,
- Monsieur André GUITARD,
- Monsieur Laurent LESDOS.




Texte des résolutions

Resolutions a titre ordinaire

Vu les membres sortants sollicitant le renouvellement de leur mandat (par ordre alphabetique) :

[ noMv [ prenoM | acE | PROFESSION NOMBRE DE PARTS

1. BLANC Serge 68 Cadre bancaire 10
9 Auparavant Directeur Marketing
2. LESDOS Président d'Hotel Club Sunways SA
Laurent 55 Associé trans-Missions spécialiste en fusions acquisitions 94

President de 2LFINANCE

et les nouvelles candidatures exprimees (par ordre alphabetique) de :

lm—m“ PROFESSION NOMBRE DE PARTS

3. DAVID Jean-Yves Investisseur prive
4. KIMMEL - Controleur technique en securité incendie
Olivier 41 . : ) . ) . - 46
Indépendant financier gestionnaire de parc immobilier
5. LATRY Jean-Paul 76 Regisseur d'immeuble a la retraite 225
6. BASSEREAU Professeure d'Economie et Gestion - niveaux Lycée et BTS
Anne 63 Auparavant responsable de clientéle institutionnelle dans 32
une banque
7.BOURSIER Alain 68 Retraité, Président d'une mutuelle indépendante 15
8. ALCYON Représentée par Gérant statutaire des SARL ALCYON (depuis 1990), ART.S.
Jean-Jacques 73 (depuis 1998), SCI BPJC (depuis 1989) et MSJC (depuis 599
BONFIL PRAIRE 1996)
9 SClROLLLET ReErriisRegtLéLeE_lp_ar 51 Chef de projet dans l'industrie 99

L'assemblee générale nomme les candidats suivants :
°
°

Leur mandat expirera a lissue de lassemblée générale
appelée a statuer sur les comptes de l'exercice 2021.

QUINZIEME RESOLUTION

Remplacement du commissaire aux comptes
suppléant

Apres avoir rappelé que, conformement a larticle 20 des
statuts de la SCPI, le commissaire aux comptes nomme par
lassemblee generale en remplacement dun autre ne
demeure en fonction que jusqu'a l'expiration du mandat de
son predecesseur,

L'Assemblee Generale prenant acte de la démission de
Monsieur Eric YAVROUYAN le 11 avril 2018 en qualite de
commissaire aux comptes suppleant de la SCPI tel que
nomme par lassembléee gene-rale du ler juin 2015, décide
de designer Monsieur Marc ESCOFFIER pour le remplacer
pour la durée du mandat restant a courir, soit jusqu'a
l'assemblée générale appelée a statuer sur les comptes de
l'exercice 2020.

SEIZIEME RESOLUTION

Nomination d'un co-commissaire aux comptes
titulaire

Aprés avoir rappelé que, conformément a larticle 20 des
statuts de la SCPI, le commissaire aux comptes est nomme
pour six (6) ans,

L'Assembléee Geéneérale décide de nommer la societe
EXPERIAL représentéee par Monsieur Serge BOTTOLI en
qualité de co-commissaire aux comptes titulaire pour une
durée de six (6) ans, soit jusqu'a lassemblee generale
appelée a statuer sur les comptes de l'exercice 2024.

DIX-SEPTIEME RESOLUTION

Demande d'inscription d'une résolution par des
associés en application de larticle R214-138 Il du
Code monétaire et financier (résolution non agréée
par la Société de gestion et dont l'analyse n’'est pas
partagée par la Société de gestion)

Expose_des motifs : De nombreux associés sont insatisfaits
de la détérioration des resultats de leur SCPI et des
conséquences sur la distribution des revenus et la valeur
des parts detenues.

Afin d'assurer lindispensable redressement, il leur semble
essentiel que le probleme des biens improductifs soit
prioritairement traite.

Sans plus de délais, un plan volontariste de cessions leur
semble devoir étre engage pour assurer le desendettement
puis la distribution ou le remploi des fonds degages.

Ces associes reprouvent d'autre part que cette priorité ne
soit pas prise en compte, en lieu et place d'un projet de
fusion fiscalement tres défavorable, possiblement repétitif,
qui exposerait de plus la SCPI a lintroduction de groupes
financiers ou de SCPI et OPCI.

Les associes actuels perdraient alors toute faculte de
décision.
Enfin, le Code monétaire et financier et les reglements et

instructions de LAMF doivent étre respectés. Doivent
notamment étre fournis :
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- Les valorisations immeuble par immeuble qui seules
permettent aux associés une appreciation éeclairée du
patrimoine sous-jacent ;

- Les feuilles de présence aux Assemblées Générales qui
permettent aux associes de préeparer utilement ces
derniéeres.

Face aux motifs d'insatisfaction et aux sujets de litige qui
s'accumulent, de nombreux associes considerent que leurs
intéréts patrimoniaux ne sont pas pris en consideration.
Compte-tenu qu'un conseil de surveillance est un college,
ils plaident pour son renouvellement complet.

Susciter une élection géenérale est le seul moyen de repartir
d'un bon pied.
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Résolution R :

L'Assemblee Generale decide de revoquer le conseil de
surveillance et de proceder a l'élection de huit membres de
ce conseil par mandat impératif, sur la base des
candidatures appelées en vue du renouvellement annuel.

DIX-HUITIEME RESOLUTION
Pouvoirs pour formalités

L'Assemblee Geéneérale donne tous pouvoirs au porteur
d'une copie ou d'un extrait du present proces-verbal pour
effectuer toutes formalités legales de dépdts et de publicité
et genéralement faire le nécessaire.
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