
S C P I
SOCIÉTÉ CIVILE DE PLACEMENT IMMOBILIER

Rapport annuel

2016

ÉPARGNE PIERRE

se destine à de grandes choses



2 - ÉPARGNE PIERRE RAPPORT ANNUEL 2016  

Somma ire



RAPPORT ANNUEL 2016  ÉPARGNE PIERRE - 3

Mot du Directeur Général -  Page 4

Trajectoire de votre SCPI  -  Page 6 

VOISIN, votre SCPI & Vous  -  Page 8 

                                          Partimoine de votre SCPI  -  Page 10 

Dans les coulisses  -  Page 12

Chiffres significatifs  -  Page 17

Évolution du capital et marché des parts  -  Page 18 

Investissements  -  Page 19 

Arbitrages  -  Page 20

Composition du patrimoine  -  Page 20 

Gestion locative et immobilière  -  Page 21 

Résultats financiers  -  Page 22 

Valeurs de la Société  -  Page 24 

Fiscalité  -  Page 24

Perspectives  -  Page 25

État du patrimoine  -  Page 26 

                                   Tableau d’analyse de la variation 
des capitaux propres  -  Page 27

Compte de résultat de l’exercice  -  Page 28

Actif immobilier  -  Page 30 

Annexe aux comptes annuels  -  Page 31 

Rapport du Conseil de Surveillance  -  Page 34         

                                  Rapport sur les comptes annuels 
du Commissaire aux Comptes  -  Page 35 

                                                              Rapport spécial 
du Commissaire aux Comptes  -  Page 36 

Assemblée Générale du 13 juin 2017  -  Page 38

Assemblée Générale Extraordinaire du 13 juin 2017  -  Page 39

Gouvernance de VOISIN  -  Page 40

Somma ire



4 - ÉPARGNE PIERRE RAPPORT ANNUEL 2016  

JEAN-CHRISTOPHE ANTOINE
Directeur Général de VOISIN

“ “

Votre SCPI 
se place au 4ème 

rang avec un taux 
de distribution 

sur valeur 
de marché 2016 

de 6,03%

Cet engouement pour les SCPI ne doit pas nous faire 
perdre de vue la prudence et la vigilance nécessaires 
pour développer le patrimoine d’EPARGNE PIERRE et 
par conséquent sa mutualisation, tout en préservant 
une pérennité des performances sur le long terme. Car 
pour préserver la qualité d’un patrimoine immobilier, il 
importe de l’adapter aux évolutions techniques, envi-
ronnementales et réglementaires tout en optimisant sa 
diversification locative. VOISIN a toujours agi et conti-
nuera à œuvrer en ce sens, afin de pérenniser les reve-
nus et les valeurs d’immeuble. 
Privilégiant la continuité des performances sur le long 
terme, EPARGNE PIERRE est parvenue à se hisser 
cette année encore parmi les SCPI les plus rentables 
du marché. Selon les chiffres publiés par l’Institut de 
l’Epargne Immobilière et Foncière, elle se classe au 
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LE MOT DU DIRECTEUR GÉNÉRAL

Une année 2016 
réussie 
pour ÉPARGNE PIERRE

4ème rang en matière de taux de distribution sur va-
leur de marché. Ainsi le dividende sur le prix moyen 
de la part en 2016 s’établit à 6,03%, alors que le 
taux de rendement moyen des SCPI est de 4,63%.
Compte tenu de la constitution récente de votre 
SCPI, le taux d’occupation du patrimoine est de 
100% et la sélectivité des investissements en 2016 
et 2017 devrait maintenir le taux d’occupation à un 
niveau optimal. La parfaite adéquation des investis-
sements par rapport à la collecte a permis d’obtenir 
un résultat en hausse de + 1,8% par rapport à 2015.
Le résultat courant s’établit à 13,64 € par part en 
pleine jouissance soit largement supérieur au divi-
dende qui s’est établi à 12,36 € par part en 2016 
permettant d’accroitre les réserves de votre société.
Cette situation saine confirme tout à la fois la jus-

tesse du positionnement immobilier diversifié et la 
dynamique d’une collecte mesurée. Cette collecte a 
d’ores et déjà permis la réalisation d’investissements 
pour un montant de près de 16 M€ en 2016. Le rende-
ment net de ces investissements s’établissant à 7,80%. 
Et à fin mars 2017, 20 M€ supplémentaires ont été in-
vestis. Le rendement net moyen de ces acquisitions 
s’établit à 7,36% avec plus de 72% des loyers qui ne 
peuvent être résiliés avant 2029 et 28% qui ne peuvent 
être résiliés avant 2021 et 2023.
Dans un marché concurrentiel, EPARGNE PIERRE 
continuera à avancer avec vigilance et sélectivité en 
vue de poursuivre son développement en conservant 
des objectifs ambitieux sur le long terme.

LE BILAN de cette année écoulée est très positif pour votre SCPI par rapport à un environnement 
économique atone qui montre néanmoins quelques signes d’améliorations. Dans ce contexte de 
croissance faible, les SCPI recueillent à nouveau l’adhésion de nombreux épargnants attirés par  
des rendements nettement supérieurs aux autres placements. Ainsi EPARGNE PIERRE a vu sa capi-
talisation croître de manière significative avec près de 29 millions d’euros collectés. 
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ÉPARGNE PIERRE 
conjugue croissance et perf ormance

Le nombre d’associés a lui aussi été multiplié par quatre, 
signe de l’accueil favorable réservé par les épargnants 

et par les professionnels du patrimoine, 
et de l’adhésion à notre stratégie d’investissement.

NOMBRE D’ASSOCIÉS

En 2015

En 2016

158

680

En 2016, EPARGNE PIERRE a pris son envol en terme de collecte tout en maintenant la qualité des  
investissements et de ses résultats.

DES MONTANTS COLLECTÉS MULTIPLIÉS 
PAR HUIT

COLLECTE (EN M€)

La collecte s’est élevée à 28,8 millions d’euros en 2016. 
Elle devrait atteindre 80 à 100 millions d’euros en 2017. 

Une croissance nécessaire pour atteindre la pleine 
mutualisation du patrimoine, à un rythme compatible 

avec les objectifs de rendement.

En 2015

En 2016

3,4

28,8

La capitalisation représente la valeur actuelle 
des montants collectés depuis le lancement d’une SCPI. 
En la multipliant par quatre en 2016, EPARGNE PIERRE 

démontre sa capacité à croître.

CAPITALISATION (EN M€)

En 2015

En 2016

9,6 

38,5

x 8

x 4 x 4
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TRAJECTOIRE DE VOTRE SCPIÉPARGNE PIERRE 
conjugue croissance et perf ormance

EPARGNE PIERRE a diversifié son patrimoine en 2016, 
en passant d’un patrimoine mono-secteur à une combinaison 

de bureaux, commerces, et locaux d’activités.

UN PATRIMOINE 
QUI SE DIVERSIFIE

RÉPARTITION SECTORIELLE 
(EN % DES VALEURS VÉNALES)

EPARGNE PIERRE investit dans des actifs 
de taille unitaire inférieure à 10 M€, ce qui lui permet de 

constituer un patrimoine granulaire, favorisant la mutualisation.

NOMBRE D’ACTIFS

En 2015

En 2016

4

21

En 2015
100%

En 2016
100%

n Bureaux              n Commerces              n Activités

54% 31% 15%

Des résultats 
au rendez-vous

(CHIFFRES AU 31 DÉCEMBRE 2016)

DVM 6,03%
MOYENNE DU MARCHÉ : 4,63%

(SOURCE : IEIF)

7,07% 
D’ENDETTEMENT

LES EMPRUNTS RAPPORTÉS
À LA VALEUR VÉNALE DU PATRIMOINE

45 JOURS
LE REPORT À NOUVEAU 

EN JOURS DE DISTRIBUTION

100% TOF
TAUX D’OCCUPATION FINANCIER 

x 5

Autre indicateur de la mutualisation des risques, 
le nombre de baux a été multiplié par 3 en 2016, 

pour s’établir à 26.

NOMBRE DE BAUX

En 2015

En 2016

9

26
x 3
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VOISIN, VOTRE SCPI, ET VOUS

VOISIN œuvre pour apporter une qualité de service optimale à ses clients et partenaires. En 2016, nos efforts 
portèrent sur l’amélioration de notre communication. En 2017, ils porteront sur la digitalisation.

VOISIN vous apporte 
des nouveaux services

Ce rapport annuel est la première occasion pour moi 
de mesurer le travail accompli depuis un an pour ren-
forcer notre communication réglementaire. Un travail 
mené avec un objectif directeur : apporter des infor-
mations plus claires et riches à nos clients et parte-
naires. 
Les deux illustrations les plus manifestes en sont les 
bulletins trimestriels et les rapports annuels, entière-
ment repensés sur le fond et la forme. Nous espérons 
que ces évolutions auront répondu à vos attentes. Et 
de vous assurer que nous continuerons dans cette 
voie. 
Cette exigence d’amélioration continue vient confor-
ter une force qui nous est unanimement reconnue : la 
qualité de service apportée par notre Service Clients, 
que je tiens ici à saluer. 
En 2017, ces efforts se déclineront également sur le 
plan numérique, sujet qui occupe tous les esprits. 
Nous abordons cette transformation avec la convic-

ALEXANDRE CLAUDET
 Directeur Général Adjoint

tion que la digitalisation est un vecteur fort d’amélio-
ration de la qualité de service. Chantier qui s’inscrit 
dans la durée, celui-ci se concrétisera étape par étape 
avec la volonté d’avancer rapidement sur des priorités 
claires. Pour 2017, elles sont de trois ordres :
1) lancer un Extranet, pour que vous consultiez votre 
compte facilement, 

2) refondre notre site Internet pour une meilleure in-
formation, 

3) réunir les conditions pour permettre à ceux qui le 
souhaitent de recevoir leur documentation périodique 
de façon dématérialisée (sous réserve des aménage-
ments réglementaires).

Dans cette perspective, nous sommes pleinement à 
l’écoute de vos attentes.
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PRÉPARATION À LA 
DÉMATÉRIALISATION
DES ÉCHANGES
Pour celles et ceux 
d’entre vous qui le sou-
haitent, la réglemen-
tation évolue de façon 
à donner la possibilité 
de dématérialiser un 
certain nombre d’actes. 
Citons notamment l’en-
voi des documents pé-
riodiques, voire à terme 
le recueil des votes aux 
Assemblées Générales , 
ou les souscriptions.
Nous suivons de près 
ces évolutions et travail-
lons à réunir les condi-
tions pour vous pro-
poser ces services en 
temps voulu. Précisons 
tout de suite que le pas-
sage à la dématérialisa-
tion se fera à condition 
de recueillir votre ac-
cord express.

DES NOUVEAUX BULLETINS TRIMESTRIELS
l Une première page avec un édito pour vous éclairer sur les évolu-
tions de votre SCPI et du marché.
l Une mise en page et une identité complètement revues, pour  
faciliter et rendre plus agréable la lecture.
l Des informations détaillées et des photos des dernières  
acquisitions.

Une communication repensée

UN NOUVEAU RAPPORT ANNUEL
l Une nouvelle section pour illustrer la trajectoire de votre SCPI et apporter des 
informations supplémentaires à travers des rubriques dédiées.
l Une mise en page et une identité complètement revues, pour faciliter et rendre 
plus agréable la lecture.
l Des informations détaillées et des photos des acquisitions de l’année.

2016

Objectif numérique
2017

LANCEMENT 
D’UN EXTRANET 
(DATE PRÉVUE : 
ÉTÉ 2017)
Cet outil vous permet-
tra d’accéder à votre 
compte et de consul-
ter les informations 
relatives à la valeur 
de votre patrimoine. 
Cet espace sera éga-
lement le lieu pour 
suivre le traitement de 
vos différents ordres, 
ou retrouver les borde-
reaux de distribution 
ou fiscaux. Il a vocation 
à devenir le lien privi-
légié entre VOISIN et 
vous.

REFONTE DE NOTRE SITE INTERNET (DATE PRÉVUE : FIN 2017 – DÉBUT 2018)
Cette nouvelle version pemettra de mieux répondre à vos attentes. L’expérience utilisa-
teur sera pensée pour faciliter l’accès aux informations-clés. Enfin, elle contribuera à la 
notoriété des SCPI, pour renforcer leur positionnement.
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PATRIMOINE D’ÉPARGNE PIERRE

ÉPARGNE PIERRE cible tout particulièrement les actifs d’un montant unitaire inférieur à 10 M€, un segment 
de marché qui offre des opportunités à même d’atteindre nos objectifs de distribution et de mutualisation.

étend et diversifie son patrimoine
ÉPARGNE PIERRE 

GRAND LILLE (59) - À SAINGHIN EN MELANTOIS
ACQUIS EN SEPTEMBRE 2016 - ACTIVITES
Immeuble de 1 856 m² dans le Parc d’Activités de Lesquin, 
qui accueille la plus grande partie des activités logistiques 
de Lille, avec plus de 200 entreprises réparties sur 300 ha. 
Prix d’acquisition acte en mains de 772 177 €  pour un ren-
dement de 10,39%. Cet actif apporte rentabilité et un po-
tentiel de revalorisation du loyer et des valeurs vénales.
Ciblex, le locataire, est un spécialiste de la livraison de colis 
depuis 35 ans. Ses 760 collaborateurs acheminent 170 000 
colis par jour depuis 120 sites en France, pour un CA supé-
rieur à 150 M€ (2015).

MARNE-LA-VALLÉE (77) - À SERRIS
ACQUIS EN SEPTEMBRE 2016 - BUREAUX
Immeuble de bureaux de 2 573 m², au coeur du Val 
d’Europe. Au sein de cette zone dynamique et oc-
cupée à 97%, l’actif jouit d’une très bonne accessi-
bilité (autoroute A4, RER A, Gare TGV Marne-la-Val-
lée / Chessy à 10 minutes, liaison TGV vers aéroport 
Charles de Gaulle en 25 min).
Prix d’acquisition acte en mains de 3 167 500 € pour 
un rendement de 7,41%. L’offre concurrente se com-
pose principalement d’immeubles de seconde main, 
situés dans la zone la plus ancienne de Marne la Vallée 
(Noisy le Grand).
STILL, le locataire, est engagé jusqu’en 2023. Premier 
fournisseur de chariots élévateurs, tracteurs et por-
teurs dans le monde, il emploie 8 000 collaborateurs 
à travers 22 filiales. Il affiche un chiffre d’affaires de 
230 M€ et un résultat net de 5 M€ en France (2015).

Précisons que cet actif a été acquis en indivision à 

50/50 avec la SCPI IMMO PLACEMENT (le prix in-

diqué correspond au montant payé par EPARGNE 

PIERRE pour sa quote part).
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8 actifs acquis en 3 mois pour 20 M€
1er trimestre 2017

RÉGION DE GRENOBLE (38)
À APPRIEU
ACQUIS EN NOVEMBRE 2016
CENTRE DE RECHERCHE
Centre de recherche de 3 443 m² édifié sur 
un terrain de 2ha, combinant bureaux, activi-
tés, et recherche, situé dans le Parc d’Activités 
Bièvre Dauphine (30 min de Grenoble et 45 
min de Lyon, en bordure d’autoroute).
Prix d’acquisition acte en mains de 3 270 000 € 
pour un rendement de 8,71%. L’immeuble 
recèle un potentiel constructible d’environ  
3 000 m².
L’actif est loué avec un bail ferme de 9 ans 
à compter de novembre 2016. Le locataire, 
Munksjö Apprieu, filiale de Munskjö Oyj, 
est une société internationale cotée sur le 
NASDAQ Helsinki et Stockholm. Avec un 
chiffre d’affaires 2015 supérieur à 1,1 mil-
liards d’euros, 15 sites de production dans 
le monde, et 2 900 collaborateurs.

MARNE LA VALLÉE (77) - À SERRIS
ACQUIS EN FÉVRIER 2017 - BUREAUX
Ce second immeuble appartient au même ensemble que celui acquis 
en septembre. Il bénéficie donc des mêmes avantages en terme de 
localisation (dynamisme de la zone, accessibilité).
Prix d’acquisition acte en mains de 5,7 M€ pour un rendement de 8,16%. 
Loué à deux locataires solides (la SAUR et Henkel), installés depuis 2005 
et engagés jusqu’à fin 2019 et 2023.

Précisons que cet actif a été acquis en indivision à 50/50 avec la SCPI 

IMMO PLACEMENT (le prix indiqué correspond au montant payé par 

EPARGNE PIERRE pour sa quote part).

FRANCE ENTIÈRE - ACQUIS EN NOVEMBRE 2016 
COMMERCES
Portefeuille composé de quatorze locaux commerciaux répartis sur 
l’ensemble du territoire. Douze lots sont loués aux enseignes du 
groupe Eram spécialiste de l’équipement de la personne à travers 
différentes marques nationales. 
En détail :
l Neuf boutiques (72 à 199 m²) en pied d’immeuble en centre-
ville avec des baux de neuf - dix ans.
l Trois locaux (1 294 à 2 044 m²) en zone commerciale avec des 
baux de neuf - dix ans (dont six fermes).
l Deux boutiques (50 et 131 m²) en pied d’immeuble en centre-
ville, louées à Orange et Toscane.
Prix d’acquisition acte en mains de 8 422 438 € pour un rende-
ment de 7,35%. Ce portefeuille apporte une forte mutualisation 
à travers l’acquisition d’actifs de petite taille unitaire, avec des 
locataires et des emplacements diversifiés.

Précisons que trois actifs ont été acquis en indivision à 50/50 avec 

la SCPI FONCIÈRE RÉMUSAT (le prix indiqué correspond au prix 

payé par EPARGNE PIERRE pour sa quote part).

QUART NORD-EST DE LA FRANCE
ACQUIS EN MARS 2017 - COMMERCES
Sept actifs situés dans le quart nord-est de la France, qui accueillent 
l’enseigne nationale Jardiland. Spécialiste de l’univers du jardin, de 
l’animal de compagnie et de l’art de vivre, l’enseigne, qui compte 
un total de 193 magasins, est le 1er réseau succursaliste de jardi-
neries en France avec 100 points de vente et la première chaîne 
d’animalerie en nombre de magasins. Les différents magasins sont 
en activité depuis 10 à 30 ans au moins, au sein de zones commer-
ciales dynamiques, avec des baux fermes courant jusqu’en 2029. 
Prix d’acquisition acte en mains de 14 M€ pour un rendement de 
7% environ.
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DANS LES COULISSES

Pouvez-vous nous décrire la mission de votre service ?
Notre mission est vaste et variée. En amont, nous trai-
tons les souscriptions des clients, ce qui demande no-
tamment de vérifier la complétude et l’exactitude des 
informations fournies. Puis tout au long de la vie de leur 
investissement, nous assurons la gestion courante des 
comptes de nos 6 500 clients. Cela consiste à distribuer 
les revenus trimestriels, à envoyer les informations fis-
cales, et à organiser les Assemblées Générales. En aval, 
nous assurons aussi le suivi du marché secondaire et sui-
vons les requêtes spécifiques de nos clients. Etalées sur 
une durée d’investissement de dix ans au moins, ce sont 
autant d’actions que nous réalisons pour leur apporter 
satisfaction et entretenir une relation de confiance. 

Comment votre action contribue-t-elle à la réussite 
des SCPI gérées par VOISIN ?
Recevoir l’épargne d’un particulier ou d’une entreprise 
est une affaire importante. A plus forte raison en matière 
de SCPI, où nos clients et nos partenaires nous la confient 
pour un temps long, le plus souvent pour plusieurs dé-
cennies. Outre l’évidente attente de performance et de 
régularité des revenus, nos clients attendent diligence 
et réactivité dans la gestion courante de leur compte 
et le traitement de leurs requêtes spécifiques. Ces der-
nières revêtent un caractère particulièrement important 
dans la mesure où une multitude de situations peuvent 
se présenter, souvent liées à des étapes clés de leur vie. 
Conscients de ces enjeux, la satisfaction de nos clients 
est au cœur de nos préoccupations. 

Une société de gestion comme VOISIN se doit de réunir plusieurs métiers pour remplir 
la mission confiée par ses clients. A travers les courtes interviews qui suivent, nous vous 
invitons à découvrir trois de ces métiers.

plusieurs métiers
Une entreprise, 

Deux questions à 
RACHÈLE KRUMM
Responsable du Service Clients 

“ “Recevoir  
l’épargne d’un 
particulier ou 

d’une entreprise 
est une affaire 

importante.
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“ “la gestion locative  
est essentielle 

pour valoriser le 
patrimoine dans 
la durée.

Deux questions à 
MURIELLE MICHON
Responsable de la Gestion Locative 

Pouvez-vous nous décrire la mission de votre service ?
Notre mission est de faire en sorte que les immeubles 
apportent les meilleurs revenus possibles aux associés 
des SCPI. Nous cherchons donc tout particulièrement à 
maximiser le taux d’occupation du patrimoine. 
Dans cet esprit, nous entretenons des liens étroits avec 
nos locataires, afin de connaître leurs intentions. Cela est 
particulièrement crucial pour anticiper tout mouvement 
et aborder les renégociations ou relocations régulières. 
Mais s’il convient d’assurer le remplissage du parc, en-
core faut-il le faire au bon prix. Nous surveillons donc le 
marché au plus près. 
Une dernière partie de notre travail porte sur les dé-
cisions d’arbitrage : est-il temps de vendre tel actif ? 
Avons-nous intérêt à rénover celui-ci pour le relouer plus 
cher ensuite ? Le tout en croisant une analyse par actif et 
une analyse au niveau de la SCPI. Toutes ces dimensions 
rendent le métier passionnant. 

Comment votre action contribue-t-elle à la réussite 
des SCPI gérées par VOISIN ?
Aux côtés des équipes qui investissent, et qui ont la res-
ponsabilité de « bien acheter », la Gestion Locative est 
essentielle pour valoriser le patrimoine dans la durée. 
En effet les SCPI sont par essence des investisseurs de 
long terme. 

Pouvez-vous nous décrire la mission de votre service ?
Une première partie de ma mission consiste à assurer le 
suivi technique de notre patrimoine, directement ou en 
recourant à des prestataires. Cela englobe l’entretien ré-
gulier des actifs et les services aux locataires. La seconde 
partie de mon travail consiste à évaluer la qualité du bâti 
au moment d’un investissement ou d’une décision d’ar-
bitrage, pour estimer les possibilités d’aménagement, et 
le rapport gains/ coûts.

Comment votre action contribue-t-elle à la réussite 
des SCPI gérées par VOISIN ?
La gestion technique du patrimoine est une des caracté-
ristiques qui différencie une société de gestion de SCPI 
des autres. 
En effet, la capacité à « faire vivre » un actif et à le faire 
évoluer est un des leviers à disposition de VOISIN pour 
créer de la valeur. Car en SCPI, nous sommes convaincus 
qu’il convient de ne jamais perdre de vue le « I » d’im-
mobilier.

Deux questions à 
PASCAL BOUTHORS
Responsable technique 

“

“En SCPI
il convient de ne 

jamais perdre 
de vue le 

I d’immobilier.
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Glossaire
RETRAIT
Dans une SCPI à capital variable, un associé
peut demander le retrait de ses parts auprès
de la Société de Gestion. Ce retrait se fait à
une « valeur de retrait » fixée dans les statuts,
et dans la limite des clauses de variabilité du
capital. Sauf à disposer d’un fond de rembourse-
ment, le retrait n’est pas garanti : il s’opère au fur 
et à mesure des nouvelles souscriptions enregis-
trées (qui viennent donc en contrepartie).
En cas de blocage des retraits, la Société
de Gestion peut proposer aux associés réunis
en Assemblée Générale Extraordinaire d’instau-
rer un marché secondaire

VALEUR VÉNALE (OU D’EXPERTISE)
La valeur vénale correspond à la valeur des
immeubles estimée par un expert externe en
évaluation

VALEUR DE RÉALISATION
Elle est calculée en ajoutant à la valeur vénale
des immeubles déterminée par un expert
externe en évaluation, la valeur des autres
actifs diminuée des dettes

VALEUR DE RECONSTITUTION
Elle est égale à la valeur de réalisation augmentée
des frais afférents à une reconstitution
du patrimoine (frais et droits sur acquisition et
commission de la Société de Gestion)

> POUR EN SAVOIR PLUS, 
CONSULTEZ NOTRE SITE INTERNET
777.SCPI-VOISIN.COMÉ��OSSAIRE
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CHIFFRES SIGNIFICATIFS EN E1RO®

RENTABILITE ET PRIX DE PART

Prix de souscription au 31É12É2016  20x
Prix de retrait au 31É12É2016 1n4,x0
/aux de distribution sur valeur de marché �VM® 1® 6,03¯
/aux de variation du prix moyen de la part VPM®2® ³ 2,09 ¯

BILAN AU 31/12/2016

Capital social valeur nominale® 30 01n nn0
/otal des capitaux propres 32 394 030
Immobilisations locatives 2x 246 196
/otal du bilan 37 712 14n

AUTRES INFORMATIONS GLOBAL PAR PART

	énéfice distribuable 777 97n 13,64
�ividende distribué 70x 2x0 12,36

PATRIMOINE GLOBAL PAR PART

Valeur vénaleÉexpertise 26 197 000 139,63
Valeur comptable 32 394 030 172,66 
Valeur de réalisation 32 917 9x0  17x,4x 
Valeur de reconstitution 3n n92 609 207,30 

1 �VM \ �ividende brut dividende ordinaire et exceptionnel® avant prélèvement libératoire É Prix de part moyen acquéreur.

² VPM \ �ivision de l’écart entre le prix de part acquéreur moyen de l’année n et le prix de part acquéreur moyen de l’année n-1, par le prix de part acquéreur 
moyen de l’année n-1. �e prix de part acquéreur moyen de l’année est égal à la moyenne des prix de parts acquéreur droits et frais inclus® constatés sur les 
marchés primaire etÉou secondaire et pondérés par le nombre de parts acquises au cours des échanges.

RENTABILITE

/aux de distribution sur valeur de marché �VM® 6,03   ¯
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ÉVOLUTION DU CAPITAL ET MARCHÉ DES PARTS
MARCHÉ PRIMAIRE
140 669 parts ont été souscrites au cours de l’année 
2016 représentant une collecte de 2n n37 14x €, contre 
3 447 73x € en 201x.
�e capital nominal est ainsi porté à 30 01n nn0 €. 
Au  31É12É2016, votre SCPI compte 6n0 associés.

MARCHÉ SECONDAIRE
�a SCPI étant créée depuis juillet 2013, aucun échange 
n’a eu lieu au cours de l’exercice.

ÉVOLUTION DE LA RENTABILITÉ DES PARTS   

 2016 201x 2014 2013
    création 
    de la SCPI 
    en juillet 2013®

�ividende distribué 12,36 12,36 11,2n x,x0

dont dividende pris sur le report à nouveau 0 0 0 0

dont dividende pris sur les plus values réalisées 0 0 0 0

Prix de souscription  205 20x 200 200
  à compter du 
  01.11.201x®

Prix acquéreur moyen PMA® 205 200,n1 200 200

Variation du prix acquéreur moyen + 2,09 % ³0,40 ¯ 0 

Rentabilité sur dividende distribué
- sur prix de souscription au 31.12. 6,03 % 6,03 ¯ x,64 ¯ x,x0 ¯
- sur prix acquéreur moyen 

ÉVOLUTION DU CAPITAL

Année Montant Montant des capitaux Nombre Nombre Rémunération �/ Prix
 du capital apportés à la S.C.P.I. de parts d’associés de la société de d’entrée
 nominal par les associés lors au 31É12 au 31É12 gestion à l’occasion au 31É12
 au 31É12 des souscriptions   des augmentations
     de capital

2013 3 69x 200 € 4 619 000 € 23 09x 16 461 900 € 200 €
2014 4 764 n00 € 1 337 000 € 29 7n0 60 133 700 € 200 €
201x 7 x11 n40 € 3 447 73x € 46 949 1xn 344 774 € 20x €
2016 30 018 880 € 28 837 145 € 187 618 680 2 883 715 € 205 €
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INVESTISSEMENTS
Au cours de l’exercice 2016, 17 investissements ont été 
réalisés pour un montant global de près de 16 000 000 € 
acte en mains. 

841 Route des Hauts de Sainghin – 59262 SAINGHIN EN 
MELANTOIS
1n b@timent en pleine propriété à usage d’activités repré-
sentant une surface hors œuvre nette de 1 nx6 m2 dont  
7n m2 à usage de bureaux et 1x parkings extérieurs.
Prix acte en mains \ 772 177 €
Soit un rendement de 10,39 ¯ 
Cet immeuble est intégralement loué à la société 
CI	�E8 .
A noter que l’expertise 2016 fait ressortir une valeur de 
960 000 €. �’acte a été réitéré le 1xÉ09É2016.

40 rue du Grand Champ – 38140 APPRIE1
1n b@timent édifié sur un terrain de 22 622 m2 élevé  
d’un étage sur reâ-de-chaussée d’une surface totale de  
3 443 m² ³ 77 emplacements de parkings extérieurs®.
Prix acte mains \ 3 270 000,00 €.
Rendement net \ n,71 ¯. 
Cet immeuble est intégralement loué à la société M1-
N�S�O APPRIE1. 

Cet actif bénéficie d’un loyer sécurisé jusqu’en 202x. 
Compte tenu de la surface du terrain, EPAR�NE PIERRE a 
la possibilité d’étendre la surface b@tie soit au bénéfice du 
locataire actuel soit pour un autre prospect prévu au bail®.
�’acte a été réitéré le 10É11É2016.

Boulevard Mickaël Faraday – 77116 SERRIS 
(Marne la Vallée)
Cette acquisition a été réalisée en indivision x0Éx0 avec 
la SCPI IMMO P�ACEMEN/. 1n immeuble de bureau in-
dépendant et mono locataire d’une surface de 2 x73 m² 
³ n9 parkings.
	ail jusqu’en 2023. �ocataire \ S/I�� �RANCE.
Prix acte en mains \ 3 167 x00 € quote part de la SCPI 
EPAR�NE PIERRE pour 1 2n6 m²®
Soit une rentabilité nette de 7,41 ¯
�’acte a été réitéré le 26É09É2016

Acquisition d’un portefeuille de commerces dans  
12 départements
�e portefeuille se compose de quatorâe locaux commer-
ciaux répartis sur douâe départements. 
�ouâe lots sont loués à un groupe spécialiste de l’équi-
pement de la personne à travers différentes enseignes 
nationales Eram, /exto, �émo® \
U 9 boutiques 72 à 199 m²® en pied d’immeuble en 
centre-ville avec des baux de neufÉdix ans.
U 3 locaux 1 294 à 2 044 m²® en âone commerciale avec 
des baux de neufÉdix ans dont six fermes®.
�es deux autres lots sont des boutiques x0 et 131 m²® 
en pied d’immeuble en centre-ville, louées à Orange et 
/oscane. Prix acte en mains \ n 422 43n €.
Soit un rendement de 7,3x¯.

A noter que 3 de ces investissements ont été réalisés  
en indivision x0Éx0 avec la SCPI �ONCIERE REM1SA/ 
permettant ainsi de re-mutualiser le risque locatif.
�’acte a été réitéré les n novembre et 12 décembre 2016.
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FINANCEMENT DES INVESTISSEMENTS

ARBITRAGES

Au 31 décembre 2016, la dette bancaire s’élève à  
4 3x0 000 € se décomposant en un emprunt long terme 
1x ans®  de 1 470 000 € à taux fixe et un emprunt court 

terme 2 ans® de 2 nn0 000 € à taux variable sécurisé par 
une couverture de taux. �e  co×t moyen de la dette sur 
l’exercice 2016 est de 3,42 ¯. 

Aucun arbitrage n’a été effectué au cours de l’exercice. 

COMPOSITION DU PATRIMOINE

Villes 	ureaux �oc. com. �oc. indus. /otal
   �oc. activités

Paris - - - -
Région Parisienne 11,4x 1,39  12,n4
Province 41,97 29,30 1x,nn n7,16

TOTAL 53,42 30,70 15,88 100

COMPOSITION DU PATRIMOINE 
EN ¯ �ES VA�E1RS V�NA�ES A1 31É12É16®

Villes 	ureaux �oc. com. �oc. indus. /otal
   �oc. activités

Paris - - - -
Région Parisienne 1 2n6,x0 3x,xn - 1 322,0n
Province x 237,93 7 00n,71 x 299,00 17 x4x,64

TOTAL 6 524,43 7 044,29 5 299,00 18 867,72

COMPOSITION DU PATRIMOINE 
EN M²®
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GESTION LOCATIVE ET IMMOBILIÈRE
GESTION LOCATIVE
/A18 �’OCC1PA/ION
�e taux d’occupation financier  exprime le rapport entre 
les loyers effectivement facturés et le montant des loyers 
qui serait facturé si tout le patrimoine était loué.
�e taux moyen d’occupation financier pour l’exercice 
2016  s’établit à 100 ¯.

CON/EN/IE18  
�es litiges en cours sont exclusivement d’ordre locatif et 
ne concernent que des recouvrements de loyers et de 
charges. Il n’y a pas de nécessité de constituer de provi-
sion pour clients contentieux au 31É12É2016. 

GESTION IMMOBILIÈRE
/RAVA18 IMMO	I�IS�S
Ce poste comprend les travaux qui, en fonction de leur 
nature, entraînent une valorisation du patrimoine. Ces tra-
vaux sont imputés en immobilisations et le cas échéant, 
amortis entre x et 10 ans. 
En 2016, le montant de ces travaux s’élève à x 000 €.  
Il s’agit d’une participation aux travaux d’aménagement 
de la cuisine d’un locataire de PESSAC dans le cadre de 
son extension sur la surface vacante.  

�ROS /RAVA18
1ne provision pour grosses réparations est constituée 
afin de faire face aux dépenses de gros entretien et de 
grosses réparations nécessitées par l’état des immeubles.
Elle est constituée dans les comptes de la Société sous 
la forme d’un pourcentage sur les loyers �/ facturés et 
potentiels des locaux vides. �e taux est fixé à 3 ¯.
�es provisions exceptionnelles peuvent être également 
dotées à titre complémentaire en couverture de travaux 
importants et spécifiquement identifiés.
Au 31É12É16, la provision pour grosses réparations s’éta-
blit à 6x n72 €.
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RÉSULTATS FINANCIERS
RÉSULTAT - REVENUS DISTRIBUÉS
�e résultat de l’exercice 2016  s’élève à  777 97n €, soit 
13,64 €Épart. 
Compte tenu de ces résultats, le revenu distribué a été 
maintenu au même niveau que 201x, soit 12,36 €.

ÉVOLUTION DES RÉSULTATS FINANCIERS PAR PART 
EN E1RO®

 2016 ¯ du total 201x ¯ du total 2014 ¯ du total 2013 ¯ du total
  des revenus  des revenus  des revenus  des revenus

REVENUS
Recettes locatives brutes 19,98 97,70 20,9x 97,3x 17,94 93,n4 11,70 90,33
Produits financiers avant 0,43 2,10 0,x7 2,64 0,x1 2,6n 1,06 n,1n
prélèvement libératoire 
Produits divers 0,04 0,20 0,00 0,01 0,67 3,4n 0,19 1,49

TOTAL PRODUITS 20,45 100,00 21,52 100,00 19,12 100,00 12,95 100,00

CHARGES (1)

Commission de gestion 1,93 9,44 2,04 9,46 1,n1 9,47 1,2n 9,nx
Autres frais de gestion 0,69 3,37 0,66 3,07 0,4x 2,36 0,x4 4,19
Entretien du patrimoine - - - - - - - -
au cours de l’exercice
Charges locatives 0,03 0,1x 0,1x 0,6n 0,09 0,49 - -
non récupérées
Charges financières 2,61 12,76 4,nx 22,x3 4,44 23,24 1,6x 12,74
Sous total charges externes 5,26 2x,72 7,69 3x,73 6,n0 3x,x6 3,47 26,7n
Amortissements nets
   - patrimoine 0,99 4,n4 0,12 0,x6 - - - -
   - autres - - - - - - - -
Provisions nettes 2®

   - pour travaux 0,57 2,79 0,x9 2,74 0,x3 2,7n 0,3x 2,71
   - autres - - - 0,2n - 1,30 0,37 1,9x - -
Sous total charges internes 1,56 7,63 0,43 2,00 0,90 4,73 0,3x 2,71

TOTAL CHARGES 6,82 33,3x n,12 37,73 7,70 40,29 3,n2 29,49

RESULTAT BRUT 13,64 66,6x 13,40 62,27 11,42 x9,71 9,13 70,x1

Variation report à nouveau 1,27 6,21 1,04 4,n3 0,14 0,72 3,63 2n,0x
Revenus distribués avant 12,36 60,44 12,36 x7,43 11,2n xn,99 x,x0 42,46
prélèvement libératoire
Revenus distribués après - - 12,31 x7,21 11,27 xn,94 x,47 42,24
prélèvement libératoire

1® Sous déduction de la partie non imputable à l’exercice          
2® �otation de l’exercice diminuée des reprises
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Année Recettes locatives Charges 1® Pourcentage
 brutes dont commission de gestion®

2013 xn x04 19 101 6 3n0® 32,6x ¯ I
2014 426 976 1nx 403 43 x7x® 43,42 ¯ II
201x 633 219 261 221 6x 497® 41,2x ¯ III
2016 1 077 055 388 470 (109 888) 36,07 %****

POURCENTAGE DES CHARGES PAR RAPPORT AUX RECETTES LOCATIVES 
EN E1RO®

1® /otal des charges - charges récupérables locatives - reprises des provisions de l’exercice.
I  dont 14,10¯ relatifs aux charges d’intérêts pour 2013.
II  dont 2x,0x¯ relatifs aux charges d’intérêts pour 2014.
III dont 24,63¯ relatifs aux charges d’intérêts pour 201x et à l’amortissement du capital.
IIII dont 13,n1¯ relatifs aux charges d’intérêts pour 2016 et à l’amortissement du capital.

 /otal au �urant l’année /otal au
 31 décembre 201xI 2016 31 décembre 2016I

�onds collectés 9 403 73x 2n n37 14x 3n 240 nn0
³ cession d’immeubles 0 0 0
³ divers 
³ emprunts 4 470 000 - 120 000 4 3x0 000
- commission de souscription - 1 126 600 - 3 460 4xn  - 4 xn7 0xn
- achat d’immeubles - 10 x13 044 - 14 716 n12 - 2x 229 nx6
- frais d’acquisition - 446 762 - 92n 3x3 - 1 37x 11x 
- divers aménagement®  - x 000 - x 000
- divers 
fonds de remboursement® 0 0 0
- divers 
prélèvement sur prime d’émission® - 10 670 - 2 36n - 13 03n

= SOMME RESTANT À INVESTIR* 1 776 659 9 604 154 11 380 813

I somme prélevée sur la trésorerie.

TABLEAU D’EMPLOI DES FONDS
EN E1RO®
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VALEURS DE LA SOCIÉTÉ

FISCALITÉ

Elles doivent être approuvées chaque année par l’As-
semblée.  Il résulte de la comptabilité et de l’actualisation  
de la valeur des immeubles par la Société �A�/IER  
VA�1A/ION, les valeurs suivantes pour votre Société \

VALEUR COMPTABLE : 32 394 030 €,
                                        SOIT 172,66 €/PART

VALEUR DE RÉALISATION : 32 917 950 €,
                                        SOIT 175,45 €/PART

VALEUR DE RECONSTITUTION : 38 892 609 €,
                                        SOIT 207,30 €/PART

> Valeur de réalisation : elle tient compte de l’estima-
tion de l’actif et du passif valeurs estimées de l’�tat du 
Patrimoine®.

> Valeur de reconstitution : elle est égale à la valeur de 
réalisation augmentée des frais afférents à une reconstitu-
tion du patrimoine frais d’acte d’acquisition et commis-
sion de souscription®.

Nous vous rappelons que les associés de SCPI ne sont 
pas imposés sur les revenus perXus mais sur leur quote 
part des revenus fonciers nets revenus fonciers bruts - 
frais et charges déductibles - intérêts déductibles, le cas 
échéant® et des produits financiers de la SCPI. En fonc-
tion de ces règles fiscales, il se peut que les revenus à 
déclarer soient supérieurs à ceux encaissés. Nous préci-
sons, au moment des déclarations de revenus, comment 
déclarer chacune de ces catégories.
�e régime des revenus fonciers n’a pas changé cette an-
née.
Concernant les revenus de capitaux mobiliers représen-
tant les intérêts perXus sur la trésorerie de votre SCPI pla-
cée en banque, deux imp�ts sont applicables \

1) les prélèvements sociaux au taux de 15,50 %
CS� n,2 ¯, CR�S 0.x ¯, Prélèvement social 4,x ¯,
Contribution additionnelle au prélèvement social 0,3 ¯, 
Prélèvement de Solidarité 2 ¯® qui sont prélevés chaque 
trimestre.

2) le Prélèvement Obligatoire 
Non Libératoire (PONL) au taux de 24 %
�epuis le 01.01.2013, le Prélèvement �ibératoire �orfai-
taire P��® est supprimé et remplacé par un Prélèvement 
Obligatoire Non �ibératoire de 24 ¯. En conséquence, 
depuis cette date, les revenus de capitaux mobiliers re-
lèvent obligatoirement du barème progressif de l’imp�t 
sur le revenu.
Pour la plupart de nos associés, ce prélèvement a été ef-
fectué chaque trimestre.
Pour les associés en ayant demandé l’exonération, aucun 
prélèvement n’a été effectué condition d’exonération \ 
associé dont le revenu fiscal de référence de l’avant der-
nière année précédant le paiement de ces revenus est in-
férieur à 2x 000 € pour une personne seule et à x0 000 € 
pour un couple marié ou pacsé®.
�e prélèvement est calculé sur le montant brut des pro-
duits. Ces produits sont ensuite imposés au barème pro-
gressif de l’imp�t sur le revenu. �e prélèvement s’impute 
sur l’imp�t sur le revenu d× au titre de l’année au cours de 
laquelle il a été opéré.
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UNE TIMIDE REPRISE ENTOURÉE D’INCERTITUDES

PERSPECTIVES

�a croissance franXaise a atteint 1,1¯ en 2016 et devrait 
rester stable en 2017. Ce chiffre accompagné d’une 
baisse des demandeurs d’emplois mais plus encore de 
la reprise de l’emploi salarié marchand 30 000 emplois 
gagnés par trimestre® sont des éléments encourageants 
pour l’économie mais également pour l’immobilier d’en-
treprise à travers la � consommation � de bureaux, locaux 
d’activités ou commerces en �rance.
Pourtant, ne faudrait-il pas nourrir certains regrets de 
ne pas faire mieux ¶ En effet, jamais les conditions n’ont 
été aussi favorables \ taux d’intérêt historiquement bas, 
baisse de l’euro et du prix des matières premières. Ces 
conditions favorables ne vont pas perdurer car si les taux 
devraient encore se maintenir à des niveaux faibles, le 
cycle baissier du prix des matières premières semble 
achevé et s’accompagnera d’une reprise de l’inyation 
souhaitable pour les économies avancées. 
Ces prévisions sont bien fragiles car jamais l’incertitude 
politique n’a été aussi forte \ le 	rexit, l’élection de  
�onald /rump et les prochaines élections en �rance et 
en Allemagne. 1ne même frustration générale semble 
gagner de nombreux pays devant l’incapacité des gou-
vernants à améliorer la situation économique. �e danger 
du protectionnisme et du repli sur soi sont des risques 
lorsque l’on considère que la croissance des échanges 
internationaux a favorisé le dynamisme économique.
�ans cet environnement incertain, les acteurs des mar-
chés financiers resteront attentistes face aux valeurs mo-
bilières dont la volatilité demeurera élevée. 
En 2017 l’allocation d’actifs ne s’annoncera pas plus 
simple qu’en 2016 mais l’immobilier et notamment les 
SCPI resteront dynamiques car leur rémunération de-
meurera élevée. Si une augmentation des taux d’intérêt 
peut avoir un impact négatif sur l’immobilier, la reprise 
de l’inyation pourrait être positive pour celui-ci. En effet 
qui dit reprise de l’inyation, dit croissance plus soutenue, 
création d’emplois, augmentation des taux d’occupation, 
tension sur les loyers, meilleure indexation des loyers sur 
le patrimoine existanto
�ans ce contexte de liquidités abondantes, les investis-
sements en immobilier d’entreprise atteignent des vo-
lumes record avec pour conséquence une concurrence 

aigØe et des taux de rendement qui se compriment. 
�es incertitudes politiques et économiques et l’euphorie 
du marché de l’investissement nous conduiront à pour-
suivre notre politique de prudence et de vigilance en 
2017.
Vigilance sur le patrimoine actuel par une stratégie de 
proximité et d’amélioration continue dans la gestion des 
immeubles et des locataires. Il est à noter que le patri-
moine d’EPAR�NE PIERRE est constitué, d’une part 
d’immeubles neufs nécessitant peu ou pas de travaux, et 
d’autre part d’immeubles acquis récemment qui ont fait 
l’objet d’audits techniques et de travaux dès l’acquisition. 
Enfin, pour l’exercice 2017 aucun locataire du patrimoine 
n’a la possibilité de résilier son bail, garantissant ainsi les 
revenus locatifs.
Prudence dans la politique d’investissement par la sé-
lection d’actifs immobiliers éloignés des âones de suren-
chères et offrant une pérennité locative et des taux de 
rendement compatibles avec les objectifs de distribution 
de votre SCPI ainsi que nous l’avons réalisé en 2016. 
Cette stratégie doit permettre à EPAR�NE PIERRE de 
poursuivre son développement et le renforcement de 
son patrimoine en l’adaptant aux évolutions sociétales et 
réglementaires tout en maintenant sa volonté d’inscrire 
sa performance à un niveau supérieur à la moyenne de 
celles des SCPI concurrentes.

Pour ce nouvel exercice 2017, les objectifs d’EPAR�NE 
PIERRE seront \
- �a poursuite d’une croissance qui doit permettre  
à EPAR�NE PIERRE d’atteindre une capitalisation supé-
rieure à 130 millions d’Euros à la fin de l’année 2017.
- �es investissements sélectionnés pour leur capacité à 
générer un rendement pérenne dans la durée propre à 
assurer ses ambitions de distribution et de valorisation.
- �a maîtrise du rythme d’investissement par rapport aux 
nouvelles souscriptions.
- �e recours prudent à de nouveaux crédits compte tenu 
de conditions favorables.
Ces objectifs nous amènent à prévoir une fourchette de 
dividende pour 2017 équivalente à l’exercice 2016 tout 
en dégageant un résultat supérieur au dividende.

�a Société de �estion
VOISIN S.A.S.
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ÉTAT DU PATRIMOINE 
EN E1RO® EXERCICE 2016 EXERCICE 2015
 Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs
 bilantielles estimées bilantielles estimées

Placements immobiliers
IMMOBILISATIONS LOCATIVES
- /errains et constructions locatives ³ 2x 246 196 ³ 26 197 000 ³ 10 x13 044 ³ 10 97x 000
- Immobilisations en cours ³ 2n0 000

CHARGES À RÉPARTIR
SUR PLUSIEURS EXERCICES
- Commissions de souscription
- �rais de recherche des immeubles
- /VA non récupérable sur immobilisations locatives
- Autres frais d’acquisition des immeubles

PROVISIONS LIÉES
AUX PLACEMENTS IMMOBILIERS
- �épréciation exceptionnelle d’immobilisations
  locatives
- �rosses réparations à répartir sur plusieurs exercices - 6x n72  - 33 x61
- Entretien et réparations
- Autres provisions pour risques et charges

TOTAL 1 + 25 460 325 + 26 197 000  + 10 479 483 + 10 975 000

Autres actifs et passifs d’exploitation
ACTIFS IMMOBILISÉS
- Associés capital souscrit non appelé
- Immobilisations incorporelles 
- Immobilisations corporelles d’exploitation ³212 7xx  ³ 264 327
- Immobilisations financières

CRÉANCES
- �ocataires et comptes rattachés ³ 3 1nn ³ 3 1nn ³ 6 6x3 ³ 6 6x3
- Autres créances ³ 27 72x ³ 27 72x ³ 293 64n ³ 293 64n
- Provisions pour dépréciation des créances 0 0 0 0

VALEURS DE PLACEMENT ET DISPONIBILITÉS
- Valeurs mobilières de placement ³ 203 13x ³ 203 13x ³ 202 x37 ³ 202 x37
- �onds de remboursement
- Autres disponibilités ³ 11 739 14n ³ 11 739 14n ³ 1 x64 n60 ³ 1 x64 n60

PROVISIONS GÉNÉRALES
POUR RISQUES ET CHARGES

DETTES
- �ettes financières - 4 669 032 - 4 669 032 - 4 612 297 - 4 612 297
- �ettes d’exploitation - 104 420  - 104 420  - 71 4n1 - 71 4n1
- �ettes diverses - 47n 79x - 47n 79x - 2x3 14x - 2x3 14x

TOTAL 2 + 6 933 705 + 6 720 950 - 2 604 897 - 2 869 224

Comptes de régularisation actif et passif
- Charges constatées d’avance
- Charges à répartir sur plusieurs exercices
- Produits constatés d’avance

TOTAL 3 - - - -
CAPITAUX PROPRES COMPTABLES + 32 394 030  + 7 874 586
VALEUR ESTIMÉE DU PATRIMOINE*  + 32 917 950  + 8 105 776
I Cette valeur correspond à la valeur de réalisation définie à l’article �.214-109 du Code Monétaire et �inancier
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TABLEAU D’ANALYSE DE LA VARIATION
DES CAPITAUX PROPRES

CAPITAUX PROPRES COMPTABLES - ÉVOLUTION AU COURS DE L’EXERCICE
EN E1RO®

  Situation Affectation Autres Situation
  d’ouverture 201x mouvements de cl�ture

Capital
Capital souscrit  ³ 7 x11 n40  ³ 22 x07 040 ³ 30 01n nn0
Capital en cours de souscription

Primes d’émission
Primes d’émission ³ 1 n91 n9x  ³ 6 330 10x ³ n 222 000
Primes d’émission en cours
de souscription
Prélèvement sur prime d’émission - 1 xn4 033  - 4 390 430 - x 974 463

Écarts d’évaluation
�cart de réévaluation
�cart sur dépréciation
des immeubles d’actif
Fonds de remboursement
prélevé sur le résultat distribuable

Plus ou moins values réalisées
sur cessions d’immeubles

Réserves

Report à nouveau ³ 21 462 ³ 33 423  ³ x4 nnx

Résultat de l’exercice
Résultat de l’exercice ³ 431 1n6 - 431 1n6 ³ 777 97n ³ 777 97n

Acomptes sur distribution - 397 763 ³ 397 763 - 70x 2x0 - 70x 2x0

TOTAL GÉNÉRAL + 7 874 587 0 + 24 519 443 + 32 394 030
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COMPTE DE RÉSULTAT DE L’EXERCICE - CHARGES
EN E1RO®

CHARGES (HORS TAXES) EXERCICE 2016 EXERCICE 2015
  /otaux  /otaux
  partiels  partiels

Charges immobilières 267 431  187 405 
Charges ayant leur contrepartie en produits  26x x94  1n2 xnx
Charges d’entretien du patrimoine locatif
�rosses réparations
Autres charges immobilières  1 n37  4 n20

Charges d’exploitation de la société 4 049 966  526 727 
Rémunération de la Société de �estion  109 nnn  6x 497
Commission de souscription  2 nn3 71x  344 774
�rais d’acquisition  92n 3x3  69 491
�iverses charges d’exploitation  3n 601  20 x62
�otation aux amortissements d’exploitation  x6 x72  3 76x
�otation aux provisions d’exploitation
- Provisions pour créances douteuses  0  3 0n6
- Provisions pour grosses réparations  32 311  1n 997
Autres charges  x26  xx6

Charges financières 148 721  155 965
Charges financières  14n 721  1xx 96x
�otations aux provisions sur charges financières

Charges exceptionnelles 14  19
Charges exceptionnelles  14  19
�otations aux amortissements
et aux provisions-charges exceptionnelles

/O/A� �ES C�AR�ES 4  466 132  n70 117

Solde créditeur r bénéfice 777 97n  431 1n6

TOTAL GÉNÉRAL 5 244 110  1 301 302
I �es dotations aux amortissements sur immobilisations locatives correspondent aux frais d’acquisition prélevés sur la prime d’émission et sont donc neutres 
sur le résultat de la SCPI.
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COMPTE DE RÉSULTAT DE L’EXERCICE - PRODUITS
EN E1RO®

PRODUITS (HORS TAXES) EXERCICE 2016 EXERCICE 2015
  /otaux  /otaux
  partiels  partiels

Produits de l’activité immobilière 1 405 508  856 672
et produits annexes
Produits de l’activité immobilière
- �oyers  1 077 0xx  633 219
- Charges facturées  26x x94  1n2 xnx
Produits annexes  62 nx9  40 n69

Autres produits d’exploitation 3 812 243  426 311
Reprises d’amortissements d’exploitation
Reprises de provisions d’exploitation
- Provisions pour créances douteuses    12 046
- Provisions pour grosses réparations
/ransfert de charges d’exploitation  3 n12 06n  414 26x
Autres produits  17x

Produits financiers 24 407  18 270
Produits financiers  24 407  1n 270
Reprises de provisions sur charges financières

Produits exceptionnels 1 952   50
- Produits exceptionnels  1 9x2  x0
- Reprises d’amortissements
et provisions exceptionnels

/O/A� �ES PRO�1I/S 5 244 110  1 301 302

Solde débiteur r perte

TOTAL GÉNÉRAL 5 244 110  1 301 302
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ACTIF IMMOBILIER

�ate Adresse Surface m² Nature des locaux Valeur comptable �ocataires
Achat     

2013 	oulevard 1149,43 	ureaux 3 200 000,00 NE8I/9 �AM9
 �énéral �E �A1��E     �EOR�E V
 NAN/ES 44®

2014 19n Avenue 2 63n 	ureauxÉCommerces 4 n20 000,00 �A CREPERIE
 du �aut �evêque    SPO//ER
 PESSAC 33®    /AS/E AN� �O
     RAN�S/A�
     MAI� - �A CREPERIE

201x 33 Rue Elsa /riolet 711,x0 	ureaux 1 200 000,00 PO�E EMP�OI
 �I�ON 21®

201x 2� Avenue des Montboucons 739,00 	ureaux 1 293 043,9x PO�E EMP�OI
 	ESANCON 2x®

2016 n41 Rue des �auts de Sainghain 1 nx6,00 �ocaux d’activités 700 000,00 CI	�E8 
 SAIN��IN EN ME�AN/OIS x9®
2016 Rue Mickael �araday 1 2n6,x0 	ureaux 2 n76 97x,00 S/I�� �rance
 SERRIS 77®

2016 40 Rue du �rand Champ 3 443,00 �ocaux d’activités 3 274 600,00 M1N�S�O APPRIE1
 APPRIE1 3n®

2016 20 avenue du Ch@teau 3x,xn Commerce 362 390,62 ORAN�E
 VINCENNES 94®

2016 6 rue du �ourney 947 Commerce n0x 946,17 �I�NA/
 �O�E 39®     

2016 10 avenue �énéral de �aulle 219,20 Commerce 4n1 66x,2x /E8/O �rance
 /�ONON �ES 	AINS 74®

2016 4xÉ47 rue de la République 447,04 Commerce 397 x11,2x C�A1SS1RES ERAM
 C�AR�EVI��E ME<IERES 0n®

2016 3 rue �obin 293,20 Commerce 441 x92,2x C�A1SS1RES ERAM
 C�A��ANS nx®

2016 39É41 rue aux Sieurs 400 Commerce 334 72n,2x C�A1SS1RES ERAM
 A�ENCON 61®

2016 27É29 rue de la République x90,10 Commerce 334 72n,2x C�A1SS1RES ERAM
 C�A1N9 02®

2016 7 rue �ambetta 434,20 Commerce 213 172,2x C�A1SS1RES ERAM
 C��/EA1 �ON/IER x3®

2016 4 rue du Marché 244,10 Commerce 169 3xn,2x C�A1SS1RES ERAM
 �ES �ER	IERS nx®

2016 n4 rue �ranXois Mitterrand 229,91 Commerce 391 x1n,2x C�A1SS1RES ERAM
 NEVERS xn®

2016 rue /homas Edison 1 172,x6 Commerce 1 37x 390,62 VE/IR
 C�AM	�9 60® 

2016 x rue du clos Marchand 1 x02,70 Commerce 1 930 193,2x VE/IR  
 SAIN/ 	ENOI/ n6®     
  

2016 27 rue Saint Martin 1n0,x0 Commerce 334 72n,2x ARMAN� /�IERR9
 SOISSONS 02®

2016 1n rue du Pont aux 	rouettes 34n,20 Commerce 30n 6x4,2x C�A1SS1RES ERAM
 A		EVI��E n0®

TOTAUX  18 867,72  25 246 196,11
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RÉCAPITULATIF DES PLACEMENTS IMMOBILIERS 
EN E1RO®

 EXERCICE 2016 EXERCICE 2015

 Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs
 comptables d’expertise comptables d’expertise

	ureaux 13 390 019 13 99x 000 10 x13 044 10 97x 000
Commerces 7 nn1 x77 n 042 000  - -
�ocaux d’activités 3 974 600 4 160 000 - -

TOTAUX 25 246 196 26 197 000 10 x13 044 10 97x 000

ETAT DU PATRIMOINE
ACTIF
Immobilisations locatives : 25 246 196 €   

Ce poste comprend le coût d’achat des immeubles.

Immobilisations en cours : 280 000 €

Actifs immobilisés : 212 755 €

Ce poste est constitué des agencements et aménage-

ments amortis.

Immobilisations financières : 0 €

Ce compte correspond aux fonds de roulement consti-

tués auprès des syndics.
Créances locataires : 3 188 €   

Ce poste comprend les loyers et charges dus par les                          
locataires. 

Autres créances : 27 725 €

- Créances fiscales : 27 705 €
- Créances diverses : 20 €

Valeurs de placement et disponibilités : 11 942 283 €

- Disponibilités : 11 739 148 €

- Placement : 203 135 €

PASSIF
Dettes financières : 4 669 031 €

- Dettes bancaires : 4 350 000 €

- Dépôts de garantie : 319 031 €

Dettes d’exploitation : 104 420 €

- Honoraires dus à la Société de Gestion : 51 666 €

- Clients créditeurs (loyers perçus d’avance) : 51 729 €
- Autres dettes fournisseurs : 1 025 €

Dettes diverses : 478 795 €

- Dettes fiscales (TVA) : 94 818 €
- Dividendes du 4ème trimestre 2016 : 320 799 €

- Autres dettes et charges à payer : 63 178 €

ANNEXE AUX COMPTES ANNUELS
MÉTHODES COMPTABLES
ET RÈGLES D’ÉVALUATION
�es comptes sont présentés conformément au plan 
comptable des SCPI, homologué le 14.12.99.
�e bilan est remplacé par un � Etat du patrimoine � où 
sont mises en parallèle les valeurs comptables et les esti-
mations expertises®, et par un � /ableau d’analyse de la 
variation des capitaux propres �.
�e � Compte de résultat � est peu modifié. Enfin,                    
� l’annexe � analyse la répartition de l’actif immobilier.
�es actifs immobilisés sont inscrits en comptabilité selon 
la méthode des co×ts historiques. �es immobilisations 
locatives figurant à l’état du patrimoine, colonne va-
leurs bilantielles, sont inscrites à leur co×t d’acquisition 
prix d’achat et frais accessoires, hors frais d’acquisition 
des immobilisations®. Elles ne font l’objet d’aucun amor-
tissement. �a valeur estimée des immeubles résulte de 
l’évaluation annuelle de ces derniers par un expert immo-
bilier indépendant. �es immeubles sont expertisés tous 
les cinq ans, et dans l’intervalle, l’expertise est actualisée 
chaque année. /ous les immeubles ont été évalués par 

des experts extérieurs qui en ont établi la valeur vénale 
au 31 décembre. �es changements de valeur ne sont pas 
traduits en comptabilité mais figurent en annexe confor-
mément aux dispositions de l’arrêté du 26 avril 199x.
�a valeur expertisée, augmentée des autres actifs de la 
Société et minorée de ses dettes, correspond à la valeur 
de réalisation du patrimoine, définie par le législateur 
dans l’article n de la loi nc 93-6 du 4 janvier 1993. �a va-
leur de reconstitution, elle aussi définie par cette loi, est 
égale à la valeur de réalisation augmentée du montant 
des frais afférents à une reconstitution du patrimoine ainsi 
que des commissions de souscription. Il est précisé que la 
loi du 31 décembre 1993 dispense les SCPI de la consti-
tution d’amortissements. 

/outefois, afin de permettre à la Société de disposer des 
moyens nécessaires à la réalisation des grosses répara-
tions inhérentes à toute gestion de patrimoine, elle dote 
chaque année une provision correspondant à 3¯ des re-
cettes locatives. Ce taux est conforme au plan pluriannuel 
de travaux établi sur cinq ans.
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ÉTAT DE L’ACTIF IMMOBILISÉ
EN E1RO®

  31É12É1x Entrées Sorties 31É12É16

Immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles

Immobilisations corporelles
/errains et constructions locatives 10 x13 044 14 733 1x2  2x 246 196
Immobilisations en cours  2n0 000  2n0 000 
Immobilisations corporelles d’exploitation 26n 092 x 000  273 092

Immobilisations financières
Immobilisations financières

 10 781 136 15 018 152  25 799 288

ÉTAT DES AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS
EN E1RO®

  31É12É1x �otations Reprises 31É12É16

Immobilisations corporelles
Constructions 3 76x x6 x72 0 60 337

Créances
Créances douteuses 0 0 0 0

Provisions
Pour risques et charges
Pour gros travaux 33 x61 32 311 0 6x n72

 37 326 88 883 0 126 209

VARIATION DES CAPITAUX PROPRES
Capitaux propres :

Souscriptions réalisées au cours de l’exercice, en valeur 
nominale \ 22 x07 040 €

Prime d’émission :

Sur les souscriptions \ 6 330 10x €
Prélèvement \ 4 390 430 €

Résultat de l’exercice :

�e résultat de l’exercice 2016 \ 777 97n €
- �istribution 2016 \ 70x 2x0 €
r Solde du résultat mis en report à nouveau \ 72 72n €                  

Cette affectation sera soumise à l’Assemblée �énérale de 
juin 2017. 
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COMPTE DE RÉSULTAT

AUTRES INFORMATIONS

PRODUITS
Produits de l’activité immobilière :
- �oyers \ 1 077 0xx €
- Charges et taxes refacturées \ 26x x94 €
- Produits annexes \ 62 nx9 €

Autres produits d’exploitation : 

- Reprise provision pour créances douteuses \ - €
- /ransfert de charges d’exploitation \ 3 n12 06n €
dont 2 nn3 71x € de commissions de souscription préle-
vées sur la prime d’émission
- Autre produit divers \ 17x €

Produits financiers :
- Intérêts sur placement de la trésorerie \ 24 407 €

Produits exceptionnels : 1 9x2 €

CHARGES
Charges immobilières :
- Charges et taxes refacturées \ 26x x94 €
- Imp�ts et taxes non récupérables \ 9n3 €   
- Autres charges non récupérables \ nx4 €

Charges d’exploitation de la Société : 

- �onoraires de la Société de �estion \ 109 nnn €
- Commission de souscription \ 2 nn3 71x €
- �rais d’acquisition des immeubles \ 92n 3x3 € 
- �onoraires du Commissaires aux Comptes \ x 330 €  
- �onoraires dépositaire \ 12 000 €
- �onoraires expertise \ 9 100 €
- �onoraires divers \ 3 417 € 
- Publicité \ 2 nx3 €
- Cotisation \ x0 €
- /axes diverses \ x nx1 €
- �otation aux amortissements sur immobilisations 
  locatives \ x6 x72 €
- �otations aux provisions pour grosses réparations \ 
  32 311 € 
- Services financiers \ x26 €

Charges financières :
- Intérêts d’emprunt \ 14n 721 €

Charges exceptionnelles : 14 €

ENGAGEMENTS HORS BILAN
En décembre 2016, EPAR�NE PIERRE avait signé une 
promesse d’acquisition en indivision  portant sur des  
locaux situés à SERRIS au prix de 11 1n0 000 euros soit 
pour EPAR�NE PIERRE \ x x90 000 euros moyennant le 
versement d’une indemnité d’immobilisation globale de 
x60 000 €, soit pour EPAR�NE PIERRE \ 2n0 000 euros.
�ans le cadre de son activité la SCPI a consenti des fran-
chises de loyers pour certains locataires lors de la négo-
ciation ou renégociation de baux.

GARANTIES ET HYPOTHÈQUES
Selon les termes des contrats de prêt conclus avec la 
Caisse d’Epargne et le �C�, il a été consenti un privilège 
de prêteur de denier sur les actifs financés.

En garantie de l’emprunt à taux variable contracté, la 
SCPI a mis en place des instruments de couverture de 
taux consistant en un sÜap d’une durée de cinq ans, por-
tant sur un montant notionnel total de 2 nn0 000 € au 
31É12É2016. 

�es conditions d’endettement maximum liées à cet em-
prunt à taux variable ont été respectées à tout moment 
sur l’exercice 2016.
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EPAR�NE PIERRE a connu une forte progression de son 
capital en 2016, qui certes s’inscrit dans la faveur confir-
mée des épargnants pour le placement SCPI, mais qui 
résulte aussi et surtout de l’action dynamique de son 
�érant en matière commerciale, d’investissements, et de 
résultat.

Comme précédemment, nous avons exercé notre mission 
de contr�le et d’assistance en étroite collaboration avec 
votre �érant, en particulier au cours de nos réunions en 
présence du Commissaire aux Comptes les 2 mars 2016, 
29 novembre 2016 et 1er mars 2017. Nous avons égale-
ment consulté les actes d’acquisition les 22 et 23 mars.

Au cours de ces réunions, votre �érant nous tient infor-
més de l’évolution du capital, du nombre d’associés, des 
investissements, de la situation locative, des prévisions de 
résultat, de l’ordre du jour de l’assemblée, d’une faXon 
générale de tout ce qui concerne la vie de notre Société.

Nous en relatons ci-après quelques points essentiels.

Comme vous le constatereâ dans le rapport annuel de 
gestion, le capital de notre SCPI a évolué de 46 949 parts 
au 31É12É201x à 1n7 61n parts au 31É12É2016, soit en 
termes de capitaux collectés un accroissement d’environ 
2n n37 000 €, et quelques x20 associés de plus. �a pro-
gression se poursuit puisque 37 761 parts nouvelles ont 
été souscrites en janvier et février 2017.

�’apport de capitaux est à comparer aux investissements 
réalisés qui s’établissent en valeur à l’acte à 14 n19 769 €  
hors frais. �e solde en trésorerie, soit 10 793 000 € au 
31.12 a été investi début 2017. On notera ainsi l’adéqua-
tion menée à bien par le �érant entre collecte et acqui-
sitions. �’autant que ces nouveaux investissements ré-
pondent à des critères positifs \

- �es loyers affichent une rentabilité brute de 7,32 à 10 ¯ 
pour des montants unitaires modérés
- Ils sont quelquefois renégociés à la date de l’acte dans 
les opérations de type lease back®
- �es immeubles sont répartis sur le plan national
- Certains comportent une réserve foncière importante
- �eur valeur expertisée est supérieure au prix d’achat 
³4,11 ¯ pour les acquisitions réalisées en  2016®
- Ils font toujours, avant l’achat, l’objet d’un audit tech-
nique approfondi, avec si nécessaire, et souvent, une 
convention bailleur-locataire d’obligations réciproques de 
travaux dans des délais définis. 1ne méthode facilitée par 
une nouvelle règle comptable pour nos SCPI \ le rempla-

cement de la provision pour grosses réparations, globale, 
par une provision pour gros entretien P�E®, immeuble 
par immeuble. Ceci à compter de 2017.

Ainsi, dans un contexte d’évolution importante et rapide 
de notre SCPI, le résultat 2016 s’établit à 777 97n €, soit 
13,64 € par part contre 13,40 € en 201x, et un taux de 
dividendes sur valeur marché �VM® de 6,03 ¯.

Il vous est proposé d’entériner une distribution de 12,36 € 
par part et d’affecter une somme de 72 731 € au compte 
de Report à Nouveau.

Au-delà des chiffres, nous souhaitons relater et commen-
ter quelques points d’évolution qui ne sont pas réellement 
nouveaux dans le monde des SCPI, mais qui concernent 
aujourd’hui EPAR�NE PIERRE \
- la forte augmentation du capital s’appuie beaucoup  sur 
l’intermédiation \ plateformes et conseils en gestion de 
patrimoine qui réalisent environ les 2É3 des souscriptions, 
généralement à crédit compte tenu des taux actuels. 
�e démembrement de propriété est également en pro-
gression. Cette évolution reyète le comportement des 
consommateurs vers plus de choix, plus de conseils, mais 
aussi le référencement d’EPAR�NE PIERRE auprès des 
organismes et professionnels du placement immobilier 
mutuel.
- dans le domaine des investissements, nous avons noté 
l’acquisition, totale ou partielle, de réseaux de points de 
vente chaussures ERAM, �AR�I�AN� -début 2017-® avec 
autant de baux différents assurant une  répartition du 
risque locatif, voire des baux nouveaux avec des durées 
fermes de 2 ou 3 périodes triennales. Ce type d’acquisi-
tion, qui certes ne constitue pas une orientation exclusive, 
installe et qualifie l’acquéreur sur le marché investisseur 
en termes de moyens financiers et de notoriété. Nous 
constatons avec satisfaction qu’EPAR�NE PIERRE accède 
à ce stade.

Notre Assemblée générale ordinaire nous soumettra 
cette année une réévaluation de l’autorisation d’emprun-
ter pour la SCPI afin de l’adapter à la forte progression du 
capital. �’Assemblée extraordinaire, pour le même motif, 
proposera de relever le plafond du capital nominal sta-
tutaire.
Votre Conseil de Surveillance approuve ces mises à ni-
veau et donne son accord sur les autres résolutions pro-
posées.

�e Président du Conseil de Surveillance
Roland DUCROZANT

RAPPORT
du Conseil de surveillance
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Aux Associés,
En exécution de la mission qui nous a été confiée par 
votre Assemblée �énérale constitutive, nous vous pré-
sentons notre rapport relatif à l’exercice clos le 31 dé-
cembre 2016, sur \
- le contr�le des comptes annuels de la société EPAR�NE 
PIERRE, tels qu’ils sont joints au présent rapport,
- la justification de nos appréciations,
- les vérifications et informations spécifiques prévues par 
la loi.
�es comptes annuels ont été arrêtés par la Société de 
�estion. �es valeurs vénales des immeubles, présentées 
dans ces comptes, ont été déterminées par le cabinet 
�A�/IER, expert indépendant nommé par votre Assem-
blée �énérale constitutive. Il nous appartient, sur la base 
de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

I - OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS :
Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exer-
cice professionnel applicables en �rance Æ ces normes 
requièrent la mise en œuvre de diligences permettant 
d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes an-
nuels ne comportent pas d’anomalies significatives. 
1n audit consiste à vérifier, par sondages ou au moyen 
d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant 
des montants et informations figurant dans les comptes 
annuels. Il consiste également à apprécier les principes 
comptables suivis, les estimations significatives retenues 
pour l’arrêté des comptes en co×ts historiques et la pré-
sentation d’ensemble des comptes. Nos travaux sur les 
informations relatives aux valeurs vénales des immeubles 
déterminées par l’expert indépendant, ont consisté à en 
vérifier la concordance avec le rapport de l’expert. Nous 
estimons que l’intervention de l’expert indépendant et les 
éléments que nous avons collectés sont suffisants et ap-
propriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard 
des règles et principes comptables franXais, réguliers 
et sincères et donnent une image fidèle du résultat des 
opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation 
financière et du patrimoine de la société à la fin de cet 
exercice.

II – JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS :
En application des dispositions de l’article �. n23-9 du 
Code de commerce relatives à la justification de nos ap-
préciations, nous portons à votre connaissance les élé-
ments suivants \
Présentation des comptes \
�a note de l’annexe relative aux règles et méthodes 
comptables expose les dispositions particulières du plan 
comptable applicable aux SCPI.

�ans le cadre de notre appréciation des estimations signi-
ficatives retenues pour l’arrêté des comptes, nos travaux 
relatifs aux valeurs estimées présentées dans les états fi-
nanciers ont consisté à en vérifier la concordance avec 
celles issues du rapport de l’expert indépendant nommé 
par votre Assemblée �énérale. 
Concernant les provisions pour grosses réparations, nos 
travaux ont notamment consisté à vérifier le caractère ap-
proprié de la méthode comptable au regard des règles 
spécifiques édictées par le plan comptable des SCPI et sa 
correcte application. 
�es appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre 
de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris 
dans leur ensemble, et ont donc contribué à la formation 
de notre opinion exprimée dans la première partie de ce 
rapport.

III - VERIFICATIONS ET INFORMATIONS 
SPECIFIQUES :
Nous avons également procédé, conformément aux 
normes d’exercice professionnel applicables en �rance, 
aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n’avons pas d’observation à formuler sur la sincérité 
et la concordance avec les comptes annuels des informa-
tions données par la Société de �estion dans le rapport 
de gestion et dans les documents adressés aux associés 
sur la situation financière et les comptes annuels.

�ait à SAIN/ MARCE�, le 19 avril 2017
�e commissaire aux comptes
AGM AUDIT LEGAL
YVES LLOBELL

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
sur les comptes annuels
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Aux Associés,
En notre qualité de commissaire aux comptes de votre 
société, nous vous présentons notre rapport sur les 
conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des 
informations qui nous ont été données, les caractéris-
tiques et les modalités essentielles des conventions dont 
nous avons été avisés ou que nous aurions découvertes 
à l’occasion de notre mission, sans avoir à nous pronon-
cer sur leur utilité et leur bien-fondé ni à rechercher l’exis-
tence d’autres conventions. Il vous appartient, selon les 
termes de l’article �. 214-106 du Code Monétaire et �i-
nancier, d’apprécier l’intérêt qui s’attachait à la conclusion 
de ces conventions en vue de leur approbation. 

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous 
communiquer les informations prévues à l’article �. 214-
106 du Code Monétaire et �inancier relatives à l’exécu-
tion, au cours de l’exercice écoulé, des conventions déjà 
approuvées par l’Assemblée �énérale.

Nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons 
estimé nécessaires au regard de la doctrine profession-
nelle de la Compagnie nationale des commissaires aux 
comptes relative à cette mission. Ces diligences ont 
consisté à vérifier la concordance des informations qui 
nous ont été données avec les documents de base dont 
elles sont issues.

CONVENTIONS SOUMISES A L’APPROBATION DE 
L’ASSEMBLÉE GÉNÉRALE
Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’au-
cune convention autorisée au cours de l’exercice écoulé 
à soumettre à l’approbation de l’Assemblée �énérale 
en application des dispositions de l’article �. 214-106 du 
Code Monétaire et �inancier.

CONVENTIONS DÉJA APPROUVÉES 
PAR L’ASSEMBLÉE GÉNÉRALE
En application de l’article �. 214-106 du Code Monétaire 
et �inancier, nous avons été informés que l’exécution des 
conventions suivantes, déjà approuvées par l’Assemblée 
�énérale au cours d’exercices antérieurs, se sont poursui-
vies au cours de l’exercice écoulé.

- Avec la Société de Gestion :
Mission générale de gestion de la SCPI EPARGNE 
PIERRE et de son patrimoine :

�a Société de �estion est investie, en application de l’ar-
ticle 1n des statuts, des pouvoirs les plus étendus pour la 
gestion des biens et affaires de la société, et pour faire 
tous les actes relatifs à son objet, sous réserve des pou-
voirs attribués aux Assemblées �énérales par la loi et les 
règlements. �a rémunération due à ce titre par votre so-
ciété est définie par l’article 20 des statuts de la manière 
suivante \

l Commission de gestion :
1ne commission de gestion versée par votre société à la 
Société de �estion est fixée à 10 ¯ hors taxes majorée 
de la /VA au taux en vigueur® du montant des produits 
locatifs hors taxes encaissés et des produits financiers 
nets. �a Société de �estion prélève les sommes corres-
pondantes au fur et à mesure des encaissements par la 
société de ces recettes.

�e montant pris en charge à ce titre au cours de l’exercice 
2016 s’élève à 109 nnn euros.

l Commission de souscription :
1ne commission de souscription versée par votre société 
à la Société de �estion est fixée à 10 ¯ hors taxes majo-
rée de la /VA au taux en vigueur® du prix de souscription 
des parts, prime d’émission incluse. Cette commission 
rémunère la prospection des capitaux, les frais d’étude et 
d’exécution des programmes d’investissement.

�a rémunération perXue par la Société de �estion au titre 
de cette convention s’élève à 2 nn3 71x euros hors taxes 
au cours de l’exercice 2016.

RAPPORT SPÉCIAL DU COMMISSAIRE 
AUX COMPTES
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l Commission de cession :
En cas de cession de parts, la Société de �estion perXoit 
une commission de cession \ 

l Si la cession de parts s’effectue par l’intermédiaire de la 
Société de �estion, cette dernière perXoit une commis-
sion de cession à la charge du cédant de x ̄  hors taxes à 
majorer de la /VA au taux en vigueur® du prix net vendeur.

l Si la cession de parts s’effectue sans l’intermédiaire de 
la Société de �estion, la Société de �estion perXoit un 
forfait de 100 euros hors taxes à majorer de la /VA au 
taux en vigueur® par cessionnaire.

En cas de transmission à titre gratuit successions, dona-
tions®, la Société de �estion perXoit une rémunération 
forfaitaire de 100 euros hors taxes à majorer de la /VA au 
taux en vigueur® par bénéficiaire.

�ait à SAIN/ MARCE�, le 19 avril 2017
�e commissaire aux comptes
AGM AUDIT LEGAL
YVES LLOBELL
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RÉSOLUTIONS  PROPOSÉES
PREMI�RE R�SO�1/ION \ APPRO	A/ION 
�ES COMP/ES
�’Assemblée �énérale, après avoir entendu les rapports 
de la Société de �estion, du Conseil de Surveillance et 
du Commissaire aux Comptes, approuve les comptes et 
le bilan de l’exercice social clos le 31 décembre 2016, tels 
qu’ils lui ont été présentés, ainsi que les opérations tra-
duites dans ces comptes et résumées dans ces rapports.

�E18I�ME R�SO�1/ION \ +1I/1S � �A SOCI�/� 
�E �ES/ION 
�’Assemblée �énérale donne à la Société de �estion qui-
tus entier et sans réserve de son mandat pour l’exercice 
2016.

/ROISI�ME R�SO�1/ION \ CONVEN/IONS SP�CIA�ES 
�’Assemblée �énérale, après avoir entendu le rapport du 
Commissaire aux Comptes sur les conventions visées à 
l’article �.214-106 du Code Monétaire et �inancier, ap-
prouve sans réserve lesdites conventions.

+1A/RI�ME R�SO�1/ION \ A��EC/A/ION 
�ES R�S1�/A/S  
�’Assemblée �énérale, sur proposition de la Société de 
�estion, décide que le résultat de l’exercice 2016 qui 
s’élève 
à ......................................................................... 777 97n €
³ report à nouveau de l’exercice précédent ..... x4 nn4 €
TOTAL ......................................................... 832 862 €
sera affecté de la faXon suivante \
. distribution aux associés ................................ 70x 2x0 €
. report à nouveau  ........................................... 127 612 €    
TOTAL ......................................................... 832 862 €

CIN+1I�ME R�SO�1/ION \ E�EC/ION A1 CONSEI� �E 
S1RVEI��ANCE
Conformément aux dispositions de l’article 422-200 du 
Règlement �énéral de l’Autorité des Marchés �inancier, 
le Conseil de Surveillance est renouvelé en totalité à l’oc-
casion de l’assemblée générale appelée à statuer sur les 
comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2016.
�es mandats des membres du Conseil de Surveillance ar-
rivant à échéance sont les suivants \
- M. �1CRO<AN/ Roland
- Mme 	EACCO Colette
- M. �A�ORE/ Patrick
- CAISSE d’EPAR�NE de 	O1R�O�NE �RANC�E 
COM/E représentée par M. MO9A18 �ean-Paul
- SA R�I représentée par M. �1CRO<AN/ Roland
- SC �E/AP représentée par M. �A�ORE/ Patrick
- SAS EMMA représentée par M.	EACCO Primo

�’Assemblée �énérale décide de nommer, pour une 
durée de trois ans, en qualité de membres du Conseil 
de Surveillance les associés qui auront recueilli le plus 
grand nombre de suffrages parmi les candidats suivants 
dans la limite de  12 postes à pourvoir \
associés sortants se représentant par ordre alphabétique®
- CAISSE d’EPAR�NE de 	O1R�O�NE �RANC�E 
COM/E représentée par M. MAR�9 8avier
- M. �1CRO<AN/ Roland
- SAS EMMA représentée par M.	EACCO Primo

associés faisant acte de candidature 
- M. 	ROCAR� Philippe
- M. CA//IN Michel
- M. COMPAIN �ranXois
- Mme �E�A�ON/AINE Marie-Chrisitine
- M. PO��A1� �ranXois
- M. 7ER�E 	ernard

ASSEMBLÉE GÉNÉRALE ORDINAIRE
ET EXTRAORDINAIRE du 13 juin 2017
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RÉSOLUTIONS PROPOSÉES
PREMI�RE R�SO�1/ION \ A1�MEN/A/ION �1 
CAPI/A� SOCIA� S/A/1/AIRE
�’Assemblée �énérale Extraordinaire décide de modifier 
les statuts comme suit \

ANCIENNE RÉDACTION

Article 6 - Capital social - 2 - Capital social statutaire
�e capital social statutaire constitue le plafond en deXà 
duquel les souscriptions pourront être reXues. Ce mon-
tant pourra être modifié par décision des associés réunis 
en Assemblée �énérale Extraordinaire. �e capital social 
statutaire est fixé à cent millions  100 000 000® euros. 
Il est divisé en six cent vingt cinq mille 62x 000® parts de 
cent soixante 160® euros de valeur nominale.

ASSEMBLÉE GÉNÉRALE EXTRAORDINAIRE DU 13 JUIN 2017

du 13 juin 2017

SI8I�ME  R�SO�1/ION \ VA�E1RS �E �A SOCI�/�
�’Assemblée �énérale, après avoir pris connaissance \
- des comptes de l’exercice
- des rapports de la Société de �estion, du Conseil de 
Surveillance et du Commissaire aux Comptes
- de l’expertise des immeubles réalisée par �A�/IER VA-
�1A/ION

approuve les différentes valeurs de la Société, au 
31É12É2016, à savoir \
- Valeur comptable        32 394 030 €, soit 172,66 €Épart 
- Valeur de réalisation      32 917 9x0 €, soit 17x,4x €Épart
- Valeur de reconstitution 3n n92 609 €, soit 207,30 €Épart

ces valeurs étant diminuées de la distribution réalisée en 
janvier 2017.

SEP/I�ME R�SO�1/ION \ A1/ORISA/ION �’EMPR1N/
�’Assemblée �énérale Ordinaire autorise la Société de 
�estion, au nom de la SCPI EPAR�NE PIERRE, à contrac-
ter des emprunts, assumer des dettes, ou procéder à des 
acquisitions payables à terme dans la limite au total de 
20 ¯ maximum de la capitalisation de la SCPI, montant 
apprécié au moment de la mise en place du crédit ou de 
la réalisation de la vente payable à terme.
�’Assemblée �énérale Ordinaire autorise à cet effet la So-
ciété de �estion à consentir, au nom de la SCPI EPAR�NE 
PIERRE, à l’organisme prêteur ou au vendeur dont le prix 
est payable à terme toutes s×retés réelles ou personnelles 
correspondantes. 
Cette autorisation est donnée jusqu’à l’Assemblée �éné-
rale qui statuera sur les comptes de l’exercice 2017.

�1I/I�ME  R�SO�1/ION \ PO1VOIRS PO1R �ES 
�ORMA�I/�S
�’Assemblée �énérale donne tous pouvoirs au porteur 
d’une copie ou d’un extrait des présentes pour l’accom-
plissement de toutes les formalités légales de dép�t et 
de publicité.

NOUVELLE RÉDACTION

Article 6 - Capital social - 2 - Capital social statutaire
�e capital social statutaire constitue le plafond en deXà 
duquel les souscriptions pourront être reXues. Ce mon-
tant pourra être modifié par décision des associés réunis 
en Assemblée �énérale Extraordinaire. 
Le capital social statutaire est fixé à cinq cent millions 
(500 000 000) euros. Il est divisé en trois millions cent 
vingt cinq mille (3 125 000) parts de cent soixante (160) 
euros de valeur nominale.

�E18I�ME  R�SO�1/ION \ PO1VOIRS PO1R �ES �OR-
MA�I/�S
�’Assemblée �énérale donne tous pouvoirs au porteur 
d’une copie ou d’un extrait des présentes pour l’accom-
plissement de toutes les formalités légales de dép�t et 
de publicité.
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GOUVERNANCE DE VOISIN

VOISIN exerce la gestion de fonds immobiliers collectifs, 
dont le fonctionnement est réglementé.

�a première exigence définie par la réglementation eu-
ropéenne et franXaise est l’obtention d’un agrément de 
société de gestion de portefeuille délivrée par l’Autorité 
des Marchés �inanciers. VOISIN a été agréée le 22 juil-
let 2014 sous l’égide des dispositions de la directive eu-
ropéenne AI�M. Cet agrément, uniforme à l’échelle de 
l’1nion Européenne, permet à VOISIN de gérer cinq SCPI  
dont le capital est très majoritairement souscrit par des 
particuliers. VOISIN a également obtenu le 27 janvier 2016 
une extension d’agrément afin de lui permettre de gérer 
des Organismes de Placement Collectif Immobilier OPCI®. 
�epuis lors, deux OPCI dont le capital a été  souscrit par 
des investisseurs institutionnels ont été également agréés.

Ces agréments tant pour la gestion des SCPI que pour 
celle des OPCI ont été délivrés au regard d’une organi-
sation, forte de fonctions précises, moyens humains et 
informatiques, et procédures.

Au nombre de ces fonctions qui agissent en toute in-
dépendance, en amont de ses activités de distribution 
de parts de SCPI et de gestion immobilière, figurent la 
CON�ORMI/E E/ �E CON/RO�E IN/ERNE. Ceux-ci ont 
pour objet de vérifier \
- Pour le passif de vos SCPI \ les dossiers de souscription 
de parts ainsi que la bonne application des règles de fonc-
tionnement du marché des parts de SCPI. �es équipes en 
charge de cette fonction de contr�le veillent également 
à la transparence de l’information, la qualité du conseil et 
de l’information qui vous sont données dans la documen-
tation commerciale et juridique, qui vous est remise avant 
votre souscription de parts de SCPI ainsi qu’au respect de 
la règlementation visant à la connaissance du client et la 
lutte contre le blanchiment d’argent

- Pour l’actif de vos SCPI \ le comité immobilier décide 
de l’engagement des investissements et des ventes d’im-
meubles. �es compétences des membres du comité,  
la collégialité des décisions assurent la conformité de 
celles-ci avec la stratégie des fonds telle que portée à 
votre connaissance.

�a PREVEN/ION �ES CON��I/S �’IN/ERE/S constitue 
l’un des contr�les majeurs de la fonction conformité et 
contr�le interne. 
Ainsi les critères d’affectation des investissements aux 
différents fonds gérés sont vérifiés au regard de la straté-
gie d’investissement et des disponibilités financières de 
chaque fonds. 
�es conditions de recours éventuels aux services fonction-
nels du groupe A/�AN� dans la gestion des immeubles 
de votre SCPI sont encadrées, contractualisées, docu-
mentées et contr�lées dans les limites réglementaires. 
�a gestion locative, comptable et technique des im-
meubles de votre SCPI est effectuée par VOISIN. 

�a fonction de �ES/ION �1 RIS+1E veille, à périodici-
té fixe, au respect des ratios réglementaires et de bonne 
gestion qui ont été définis pour l’actif, le passif et l’endet-
tement de vos SCPI. �ans le cadre de cette fonction, une 
attention particulière est portée à la �I+1I�I/E de votre 
placement. �es ratios ont été définis afin de pondérer 
le poids d’un locataire ou d’un loyer à l’échelle du pa-
trimoine immobilier et de ses revenus. Ainsi, le principe 
énoncé est que le poids d’un loyer ne représente pas plus 
de x¯ du loyer annuel du patrimoine immobilier calculé 
sur la projection de loyer de l’exercice N³1. 1ne déroga-
tion a été mise en place en période de développement 
de la SCPI. 1ne dérogation peut être acceptée si le loyer 
ou le locataire représentait ponctuellement plus de x¯, 
la durée ferme de son bail devra être au minimum de 6 
ans afin que son ratio d’emprise diminue dans le temps. 

A l’identique, le poids d’un souscripteur de parts est en-
cadré par un ratio prudentiel. Pour les compagnies d’as-
surance souscrivant pour les unités de compte de leurs 
contrats, le volume total qu’elles représentent au niveau 
de chaque SCPI ne pourra pas excéder 30¯ de la capi-
talisation au global et 10¯ par société d’assurance. Pour 
tout autre souscripteur, il est fixé un plafond d’alerte à 
x millions d’euros. /out dépassement de ce seuil devant 
faire l’objet d’une validation de la direction générale sous 
contr�le du RCCI. Ponctuellement, au vu du contexte 
économique ou si la situation du fonds le justifie, la socié-
té de gestion pourra suspendre la collecte ou plafonner 
le montant des souscriptions dans l’intérêt des associés. 

VOISIN est une filiale de FONCIERE ATLAND (SIIC cotée Euronext Compartiment C). Une organisa-
tion a été définie afin d’assurer l’indépendance des activités entre le groupe ATLAND et VOISIN, dans 
le respect de la réglementation applicable à la gestion de fonds collectifs. 
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Ces mesures ont pour objet d’assurer, outre la bonne ges-
tion de vos SCPI, la meilleure liquidité possible à votre 
placement immobilier, qui dépend de l’existence d’une 
contrepartie à la souscription ou à l’achat. �es procédures 
spécifiques ont, de surcroit, été définies afin d’anticiper 
ou gérer autant que possible une insuffisance de liquidité. 

�a REM1NERA/ION de VOISIN est assise sur le revenu 
net perXu par vos SCPI. Cet alignement d’intérêts s’étend 
aux dirigeants et principaux responsables appelés � pre-
neurs de risques �® de la société de gestion conformé-
ment à la réglementation en vigueur et à l’agrément de 
votre société de gestion. 

A cet égard, VOISIN a, au 31 décembre 2016, enregistré 
1 44x 011 € au titre des commissions nettes de souscrip-
tion et 109 nnn € au titre des commissions de gestion. 
�e contr�le de la provenance des fonds est exercé afin de 
lutter contre le blanchiment de capitaux issus d’une acti-
vité illégale �ISPOSI/I� /RAC�IN®. �es contr�les systé-
matiques sont effectués sur les dossiers de souscription et 
achat de parts de SCPI en fonction de critères prédéfinis.

Pour assurer votre IN�ORMA/ION, une synthèse des ac-
tivités de votre SCPI tant à l’actif acquisitions et cessions 
d’actifs immobiliers, situation locative, travaux et évène-
ments majeurs® qu’au passif collecte de capitaux, liquidité 
de votre placement® ainsi que leur traduction financière et 
comptable vous sont données dans différents documents 
bulletin trimestriel et rapport annuel®. VOISIN présente 
également ses travaux au Conseil de surveillance de vos 
SCPI qui est réuni régulièrement et conformément à la 
note d’information. �a note d’information de votre SCPI 
qui vous a été remise lors de votre souscription détaille 
également le fonctionnement de votre SCPI.

Ce fonctionnement est CON/RO�E, outre par les équipes 
internes de VOISIN et A/�AN� en charge du contr�le, 
également par voie E8/ERNE \ par votre commissaire aux 
comptes qui audite et vérifie les comptes de votre SCPI, 
par un dépositaire qui, pour l’essentiel, contr�le les yux 
financiers au sein de votre SCPI au passif souscription et 
cession de parts®, à l’actif achat et vente d’immeubles® et 
en termes d’exploitation loyers, charges et travaux®. 
�a société A�AMA effectue également des contr�les pé-
riodiques externes. 1n expert externe en évaluation est 
chargé de donner la valeur de chacun des immeubles de 
votre SCPI.

Contrôle comptable et financier des opérations 
intéressant les SCPI gérées par voisin 
�ans ce domaine, l’objectif de contr�le interne est de \ 
U garantir la fiabilité des enregistrements comptables en 
termes d’exactitude et d’exhaustivité,
U promouvoir un reporting financier présentant un degré 
satisfaisant de pertinence, 
U produire des comptes annuels en conformité avec la ré-
glementation en vigueur. 
�a fiabilité des informations comptables et financières est 
confortée par un ensemble de règles, de procédures et 
de contr�les. �e traitement des informations comptables 
est assuré par les logiciels suivants \ 
U �PREMIANCE�, pour la comptabilité générale, intégré 
au système de gestion des immeubles,
U �1NICIA�, pour la gestion des parts. 
Conformément à la �irective AI�M 2011É61É1E du 
0nÉ06É2011 concernant les �estionnaires de �onds d’In-
vestissement Alternatifs ��IA®, la Société de �estion 
VOISIN a mis en place une politique de rémunération 
applicable aux collaborateurs dont les fonctions sont sus-
ceptibles d’inyuencer le profil de risque de la Société de 
�estion ou des �IA gérés.
�a Société de �estion applique certains principes de pro-
portionnalité prévus dans cette �irective, à savoir \
- la gouvernance \ les décisions d’investissement et d’ar-
bitrage immobilier sont prises de manière collégiale à 
travers la validation d’un comité d’investissement et d’un 
comité d’arbitrage et non à la seule initiative d’un gérant 
de �IA,
- la nature et la complexité de l’activité de la Société de 
�estion \ la Société de �estion gère exclusivement des 
produits non complexes \ SCPIÉOPPCI
- le niveau de la rémunération variable des collaborateurs
�e comité de rémunération, mis en place au niveau de 
�ONCIERE A/�AN�, actionnaire indirect de VOISIN, a 
pour mission d’apprécier les politiques et pratiques de 
rémunération et les incitations créées pour la gestion des 
risques. Il se tient au moins une fois par an.
�e montant total des rémunérations versées par VOISIN 
pour l’exercice 2016 a représenté 1 063 943 € pour un 
effectif temps plein de 1n,4 personnes à fin 2016.
�a Société de �estion VOISIN a consacré un budget de 
x2,6 ¯ 27,7 ¯ en rémunération fixe et 24,9 ¯ en rému-
nération variable® de la masse salariale aux preneurs de 
risques.
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Société Civile de Placement Immobilier faisant offre au public
Capital social au 31É12É2016 \ 30 01n nn0 €
RCS 794 246 97x �I�ON
Siège social \ 1x Place �rangier q 	P 626n6 - 21026 �I�ON CE�E8
/él. \ 03.n0.30.20.40 q fax \ 03.n0.30.22.73
E-Mail \ contactJscpi-voisin.com
Site internet \ ÜÜÜ.scpi-voisin.com

SOCIÉTÉ DE GESTION
VOISIN S.A.S. au capital social de 349 400 €
Siège social \ 1x Place �rangier - 	P 626n6 - 21026 �I�ON CE�E8
/él. \ 03.n0.30.20.40 q fax \ 03.n0.30.22.73
RCS 	 310.0x7.62x �I�ON
Agrément nc �P-14000026 délivré en date du 22É07É2014 
par l’Autorité des Marchés �inanciers 
ÜÜÜ.scpi-voisin.com

RESPONSABLES DE L’INFORMATION
Patrick �A�ORE/
Rachèle �R1MM

COMMISSAIRES AUX COMPTES
/itulaire \ A�M Audit �égal  - 3 	 avenue de Chalon q CS 70004 q SAIN/ MARCE� 
7132n C�A�ON S1R SAONE CE�E8 représentée par M. ��O	E��
Suppléant \ M. Philippe 	ROIC�O/ q 7 rue Marguerite 9ourcenar q 21000 �I�ON

EXPERT EXTERNE EN ÉVALUATION
�A�/IER VA�1A/ION  q x9x rue André Malraux - x4600 VI��ERS �ES NANC9

DÉPOSITAIRE
CACEIS 	AN� �rance - 1-3 Place Valhubert - 7x013 Paris

CONSEIL DE SURVEILLANCE
Président \ Monsieur Roland �1CRO<AN/ 

Membres \ 
Madame Colette 	EACCO
Monsieur Patrick �A�ORE/ 
SAR� EMMA représentée par Monsieur Primo 	EACCO
S.C. �E/AP représentée par  Monsieur Patrick �A�ORE/
Caisse d’Epargne de 	ourgogne �ranche-Comté 
représentée par Monsieur �ean-Paul MO9A18
S.A. R�I représentée par Monsieur Roland �1CRO<AN/

S  C  P  I
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Société Civile de Placement Immobilier faisant offre au public
Capital social au 31.12.2016 \ 30 01n nn0 €

RCS 794 246 97x
Siège social \ 1x Place �rangier q 	P 626n6 - 21026 �I�ON CE�E8

/él. \ 03.n0.30.20.40 q fax \ 03.n0.30.22.73
E-Mail \ contactJscpi-voisin.com

Site internet \ ÜÜÜ.scpi-voisin.com
Crédit photos \ �otolia
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