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N EDITORIAL

A

L'amelioration de la situation locative de votre SCPI s'est poursuivie au cours de lexercice 2019.
La signature de sept nouveaux baux pour une surface de 710 m? et un loyer de 167 K€ ont permis de
porter le taux d'occupation de votre patrimoine a 86 % et les creances locataires ont eté ramenees a
168 K€ contre 690 K€ au 31 décembre 2018.

Malgré cela, le résultat d'exploitation de votre SCPI reste tres largement consommé par les charges
financieres liees aux emprunts a taux fixe qui pésent sur votre SCPI et donc sur la distribution des
dividendes.

En parallele de cette gestion du patrimoine, la societé de gestion a poursuivi l'étude de la fusion de la SCPI
Cifocoma 2 avec la SCPI Cifocoma, avec l'objectif de constituer un portefeuille plus large, plus diversifie et
moins sensible aux aléas de certains actifs. Si cette fusion apparaissait comme une solution évidente, son
cout financier reste un obstacle majeure et nous conduit aujourd’hui a envisager d'autres alternatives. Dans
ce contexte, la société de gestion vous propose de vous prononcer lors de l'assembléee Génerale Mixte sur
une opeération de dissolution liquidation permettant d'envisager la distribution aux associes des
importantes reserves de Plus-Value et de Résultat constituéees au fil des annees.

Nous vous souhaitons une bonne lecture de votre rapport annuel.

Anne SCHWARTZ Matthieu NAVARRE
Directrice Générale Directeur Commercial
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Organes de Gestion et de Controle Exercice 2019
SCPI

e ORGANES DE GESTION ET DE CONTROLE
RL1R EXERCICE 2019

SCPI

Il CONSEIL DE SURVEILLANCE

PRESIDENT

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

MEMBRES

Gerard LAPLASSE

Fin de mandat : Assembléee genérale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2019
APPSCPI représentée par Jacqueline SOLSONA

Pascal BING

SOPADEV représentée par Claude BON

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

Alain BOURSIER

Jean-Yves DAVID

Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2021

Bl COMMISSAIRE AUX COMPTES

Co-commissaire aux comptes titulaire : Francois PROVENCHERE

Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2020
Co-commissaire aux comptes titulaire : EXPERIAL

Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2024
Commissaire aux comptes suppleant : Marc ESCOFFIER

Fin de mandat : Assemblée genérale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2024

B EXPERT EXTERNE EN EVALUATION

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

B DEPOSITAIRE

CACEIS BANK
Fin de mandat : Durée indéterminéee

SOCIETE DE GESTION

Il PAREF GESTION

SA a conseil d'administration au capital de 253 440 € m Societe de Gestion de Portefeuille m Agrement 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 : Antoine de OLIVEIRA E CASTRO

Directrice Generale : Anne SCHWARTZ
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CHIFFRES CLES AU 31 DECEMBRE 2019

(o Xe)
@ CAPITAL SOCIAL NOMINAL 6809 112 € 7~ 780 ASSOCIES
44504 405,30 € 440,16 €
NOMBRE DE PARTS PRIX D'EXECUTION PRIX ACHETEUR
EN CIRCULATION MOYEN ANNUEL * CORRESPONDANT

* Prix d'échange hors frais, déterminé 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

4l PerRFORMANCES

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

10 ans 9,30 %

15 ans

8,76 %

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

C;{'} DISTRIBUTION

10 — 9 €*

[ Année 2019
- Année 2018

1T 2T 3T 4T

ACOMPTES DE DISTRIBUTION PAR PART *dont 4,5 € de plus-value dégagée lors des arbitrages
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ﬁ PATRIMOINE

-

NMOMBRE NOMBRE
D'IMMEUBLES DELOTS *

* Unité locative louée ou non louée / **Unité locative louée

Chiffres clés au 31 décembre 2019

NOMERE
DE BAUX ™

8 043 m’

SURFACE TOTALE
NON PONDEREE

(5 REPARTITION SECTORIELLE

(exprimée en valorisation HD)

\

B Commerce 97 %
B Mixte Habitation
Commerce : 3 %

REPARTITION GEOGRAPHIQUE

(exprimée en valorisation HD)

N Paris 46,9 %
B 12 métropoles régionales * 21,2 %
Autres régions 18,3 %

lle-de-France 13,6 %

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

m EVOLUTION DU TAUX D’OCCUPATION FINANCIER AU COURS DE LANNEE 2019*

100 %
95 %
90 %
86 %

85 % 85,2 %

83,1% 83,8%
80 % :

1T 2019 2T 2019 3T 2019 4T 2019

" Taux d'Occupation Financier (TOF) : le TOF est l'expression de la performance locative de la SCPI. Pour le calcul du TOF, la
société de gestion a retenu la méthodologie de calcul édictée par les membres de 'ASPIM (Association francaise des Sociétés
de Placement Immobilier) et 'AMF (Autorite des Marches Financiers). Il se détermine par la division (i) du montant total des
loyers et indemnités d'occupation facturés ainsi que des indemnités compensatrices de loyers (i) par le montant total des loyers
facturables dans 'hypothese ou lintegralite du patrimoine de la SCPI serait louee.

Les performances passees ne sont pas un indicateur fiable
des performances futures. Tout investissement comporte
des risques, notamment de pertes en capital. La societe de
gestion ne garantit ni la rentabilité ni le capital investi. Ce
placement ne présente pas de garantie en capital
L'ensemble des risques associes a l'investissement 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
apprecier son intérét a investir au regard de sa situation

personnelle et est invite a prendre l'attache d'un conseil afin
d'évaluer, si nécessaire, les conséquences fiscales d'un tel
investissement. Dans le cas ou linvestissement dans cette
SCPI serait proposé dans le cadre d'un emprunt, l'attention
des investisseurs doit étre attirée sur les risques spécifiques
associés. Cet instrument financier n'est pas destine et ne
peut étre souscrit par des US Persons au sens de la
réglementation. La durée de placement recommandee est
de 8 ans minimum.
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Rapport de la Societé de Gestion
Rapport de conjoncture

@ RAPPORT DE LA SOCIETE DE GESTION

Mesdames, Messieurs,

Nous vous réunissons en assemblée générale mixte, conformément aux articles 28 et 29 des statuts et aux

articles L. 214-103 et suivants du Code monétaire et financier, pour vous rendre compte de la vie et de l'activité

de votre sociéteé au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2019. 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 écoulé. 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 1° janvier 2017. Nous soumettrons in fine a votre approbation différentes résolutions a titre

extraordinaire résumeées dans le rapport de la société de gestion a l'assemblée générale extraordinaire.

B RAPPORT DE CONJONCTURE

CONJONCTURE ECONOMIQUE

2019 aura marque une fin d'époque pour la BCE, avec le
départ de Mario Draghi en poste depuis prées de 8 ans.
Celui-ci a cependant pris deux mesures d'envergure en
septembre : une nouvelle baisse du taux d'interét de depat,
passant de - 0,4 a - 0,5 % et la reprise du quantitative easing.
Il en a resulté une compression des taux EONIA et EURIBOR.
Cependant, le recours a la relance monétaire est remis en
question, y compris par la direction de la BCE, Mario Draghi
ayant rappelé les Etats européens a leurs responsabilites
lors de son dernier discours. La nomination de Christine
Lagarde a la téte de la BCE a donné lieu a un débat entre les
« faucons », partisans de l'orthodoxie economique et les
« colombes », favorables a une nouvelle relance. L'age d'or
de la relance moneétaire pourrait donc s'achever au cours de
l'annee 2020.

En 2019, la France aura rejoint le club des pays affichant un
taux de rendement négatif pour leur titre obligataire de
reférence. Au 4°™ trimestre 2019, le taux de rendement
moyen de I'OAT a 10 ans est descendu a - 0,06 %. La
compression des taux de rendement prime pour les actifs
immobiliers a suivi dans la foulée, tout en conservant quasi
intacte la prime de risque immobiliere: entre 250 et 400
points de base selon les types dactifs immobiliers
consideres.

MARCHE IMMOBILIER

2019 est une nouvelle année de hausse pour les volumes
d'investissement. Ils atteignent toutes catégories d'actifs
immobiliers banalises confondues 354 milliards d'euros
(+*9 % en un an). Le 4°™ trimestre 2019 représente un volume
d'investissement de 14,2 milliards d'euros a lui-seul, réiterant
ainsi le niveau record de 2018. La progression des volumes
tranche avec un nombre de transactions en repli (-11 %) : 847
en 2018 contre 753 en 2019. La bonne tenue des marches

locatifs tertiaires et logistiques combinée a une prime de
risque immobiliere toujours aussi attractive explique cette
croissance des volumes d'investissement, d'autant que les
conditions de financement sont toujours aussi avantageuses.

Les grandes transactions ont indeniablement porte le
marché de linvestissement au cours de l'année 2019.

32 acquisitions ont dépasse les 200 millions d'euros, pour
un montant cumule de 154 milliards d'euros, soit 44 % du
volume total annuel. Neuf d'entre elles dépassent méme la
barre symbolique des 500 millions d'euros. Le segment des
transactions entre 20 et 50 millions d'euros est l'autre bonne
surprise de l'année avec un volume de 5,4 milliards d'euros
(+24 % par rapport a 2018). En revanche, les signatures
inférieures a 20 millions d'euros représentent un total de
3 milliards d'euros engages, en baisse de 17 % en un an.
Dans ce contexte, le montant unitaire moyen atteint
47 millions d'euros en 2019, contre 38 millions d'euros
en 2018.

La part du bureau dans le volume d'investissement annuel
total reste majoritaire (69 %) mais a reculé en 2019: il
représente encore 24,4 milliards d'euros (+4 % en un an). Le
commerce a connu une tres bonne annee avec 6 milliards
d'euros investis (+26 % par rapport a 2018), et une part de
marchée passee de 15 % a 17 %. La logistique conserve sa tres
bonne dynamique ; sa contribution atteint les 4 milliards
d'euros, actant une progression record de 22 % en un an et
la meilleure performance de la decennie. La « crise » du
retail est donc a relativiser compte-tenu des volumes
investis méme si la selectivite reste de mise sur cette classe
d'actif. Il est également difficile d'évoquer un transfert entre
actifs commerciaux et logistiques, ces deux segments de
marche affichant une croissance similaire en 2019. L'heure
est aujourd’hui a la consolidation des positions des
investisseurs selon les classes d'actifs consideres : le retail
et la logistique restent des domaines de spécialistes avec,
pour la logistique, un prisme européen, alors que le retail est
principalement un marché domestique.

CIFOCOMA 2 - RAPPORT ANNUEL 2019~ 7



CIFOCOMA 2

L'lle-de-France est favorisée par une conjoncture de
marche portée par les grandes transactions, tout au long de
lannée 2019. Avec un volume de 22,9 milliards d'euros
(+12% en un an), elle concentre 85% de linvestissement
total hors portefeuilles en 2019, surperformant sa moyenne
décennale a 80 %. Les investissements en régions ont, quant
a eux, concentre 15 % du volume total de 2019, contre 18 %
en 2018. La part des portefeuilles s'éleve quant a elle a 24 %
du volume total, similaire au ratio releve en 2018. Les
cessions et externalisations immobilieres des opérateurs de
la distribution alimentaire (CARREFOUR,CASINO) auront
cette année dynamisé le marche de linvestissement coté
vendeurs ; alors que cote investisseurs, les transactions de
portefeuille ont été nombreuses tant en commerces
qu'en logistique.

Sans grande surprise, le marche francilien de
linvestissement est ultra dominé par le compartiment
tertiaire qui, avec pres de 22 milliards d'euros engages,
culmine a plus de 80 % du volume investi dans la région
capitale. Cette performance est indissociable de la poussée
des valeurs metriques sur une classe d'actifs affichant une
conjoncture locative plutot favorable et des perspectives de
croissance de loyers sur de nombreux secteurs, et
notamment a Paris. Les montants investis en commerces
sont certes nettement moins spectaculaires, de l'ordre de
3,4 milliards d'euros ; cependant la centaine de transactions
enregistrees en 2019 reflete parfaitement la profondeur et la
diversite de cette classe d'actifs ou flagships localisés sur
des arteres majeures cohabitent avec quelques cessions de
centres commerciaux et dinnombrables ventes de
boutiques a l'unité. Le quasi equilibre entre investissement
en commerces (2,1 milliards d'euros) et en bureaux (2,6
milliards  d'euros) sur les marchés regionaux est
essentiellement da a la cession par ADIA des actifs a
dominante retail de la Rue de la Réepublique a Lyon. L'apport
des transactions logistiques est significatif avec une
contribution supérieure au milliard d'euros en 2019. Pour
autant, cette classe d'actif aura ete globalement portee par
d'importantes cessions de portefeuilles pour un montant
cumule de 2,2 milliards d'euros.

MARCHE DES COMMERCES

Les commerces n'ont pas signe de nouveau record en 2019.
Toutefois, avec 5,3 milliards d'euros investis en France, la
hausse est de 12 % sur un an et de 18 % par rapport a la
moyenne décennale. Ce résultat fait méme de 2019 la
troisieme meilleure annee de l'histoire et confirme que les
commerces demeurent incontournables, méme si la
prudence des investisseurs reste de mise.

8 ~ CIFOCOMA 2 - RAPPORT ANNUEL 2019

Le quatrieme trimestre a été particulierement animé
puisque les volumes ont gonfle de pres de 90 % en l'espace
de trois mois. En effet, pas moins de six transactions
superieures a 100 millions ont éte realisees durant la
periode (contre 10 sur l'ensemble de 'annee 2019).

La capitale concentre a elle seule 50 % des montants
investis en commerces en France. La cession du futur NIKE
a conforté la premiere place de lavenue des
Champs-Elysees, tandis que de nouvelles acquisitions de
boutiques de luxe et lachat par BNP PARIBAS REIM du
51-563 Haussmann ont consolidé la position des autres
arteres du top 5 parisien: le secteur rue Saint-Honorée /
place Vendome, lavenue Montaigne, le quartier
Opeéra/Haussmann et la rue du Faubourg Saint-Honore.

La part des regions s'eéleve a 39 % grace aux cessions des
deux portefeuilles Casino et d'un portefeuille mixte situes a
Lyon. Ces trois operations totalisent plus de la moitie des
sommes engagees (54 %) sur le marche des commerces
en régions.

La realisation de grandes transactions a principalement
benéficie aux rues commercantes, avec des volumes qui,
toutes tailles confondues, se sont éleves a 2,8 milliards
d'euros, soit 53 % des montants investis en commerces en
2019. Quatre grandes opérations de pied dimmeuble ont
ete recensees au 4e trimestre, dont la cession a NORGES
BANK du 79 Champs-Elysees, futur flagship NIKE, et l'achat
par AMUNDI / CREDIT AGRICOLE d'un portefeuille d'actifs
mixtes lyonnais principalement composé de commerces.

L'année 2019 aura également été marquée par le retour au
premier plan des centres commerciaux, avec 930 millions
d'euros investis en 2019 contre 450 millions a peine en 2018.
La hausse peut étre relativisee, etant essentiellement liee a
la cession des parts de deux actifs prime parisiens:
« Passage du Havre » et « Italie 2 ».

Comme en 2018, les investisseurs francais ont été les
principaux animateurs du marche des commerces. Ils sont
ainsi a l'origine de 60 % des volumes investis en commerces
en 2019, et principalement representes par les grands
collecteurs d'épargne et les compagnies d'assurance
comme AMUNDI, BNP PARIBAS REIM ou encore AXA.

Les fonds, quasi exclusivement étrangers, demeurent les
plus actifs sur le marche des commerces en 2019 (37 %).
Notons toutefois la progression croissante de la part des
SCPI/OPCI (20 %) et des assureurs (22 %), dont la présence
etait plus limitée en debut d'année.

Les taux de rendement prime des centres commerciaux
sont orientés a la baisse (- 25 points de base sur un an) du
fait des acquisitions realisees par AXA (le « Passage du
Havre » et « Italie 2 »). Ils retrouvent leur niveau plancher de
2016. Les taux de rendement prime des rues commercantes
parisiennes et des retail parks demeurent eux inchanges
depuis 2018, et s'établissent respectivement a 2,90 %
et 500 %.

Sources : Knight Frank / Cushman & Wakefield



B RAPPORT IMMOBILIER

FAITS MARQUANTS DE L'EXERCICE

La strategie darbitrage des actifs non performants ou
présentant un risque locatif ou technique accru se poursuit
depuis ce début d'année 2019. Par ailleurs, l'activité de votre
SCPI s'est concentree sur la commercialisation locative des
lots vacants. Votre SCPI termine l'année 2019 avec un Taux
d'Occupation Financier de 86 %, en progression par rapport a
2018. L'acompte de distribution pour le 4°™ trimestre s'éléve a
4,40 € a lidentique de celui du 4°™ trimestre 2018, ce qui
porte la distribution totale a 18,00 € par part.

EVALUATION DES IMMEUBLES

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

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

Il est precise que cet expert immobilier ne se considere pas
comme « Expert externe en évaluation » au sens de la
Directive AIFM conformément a larticle L. 214-24-15 du
Code monetaire et financier au regard des obligations regle-
mentaires et des responsabilités qui se rattachent a sa
fonction, comme l'ensemble des experts de la place. En
consequence, la sociéetée 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.

Au total, l'expertise du patrimoine en valeur vénale hors
droits s'éléve a 24 472 KE. A périmétre constant, la valeur
patrimoniale (24 472 K€) est en legere hausse, soit + 0,8 %
par rapport a fin 2018 (24 278 K€).

BAUX SIGNES

Rapport de la Societé de Gestion
Rapport immobilier

EMPRUNTS

Au 31 decembre 2019, le capital restant du des emprunts est
de 2,1 M€ contre 25 M€ a fin 2018. Le taux d'endettement
(endettement financier / valeur des actifs immobiliers) au
31/12/2019 est de 87 % contre 10,1% au 31/12/2018. Un
détail de l'endettement est présenté en note 8 de l'annexe.
Pour memoire, l'assemblee générale ordinaire du 24 juin 2019
a autorise la societé de gestion a recourir a des financement
avec ou sans sUretes reelles et a procéder a des acquisitions
payables a terme dans la limite de 30 % maximum de la
capitalisation arrétée au 31 déecembre de lannee écoulee,
exprimee sur la derniere valeur de realisation arrétee par la
Société de Gestion au 31 décembre de lannée écoulée.
L'endettement maximum autorise au 31 decembre 2019
seleve a 6,6 M€,

SITUATION LOCATIVE

Au 31 decembre 2019, le Taux d'Occupation Financier (TOF)
exprimé en pourcentage des loyers facturés est de 86 %. Le
TOF moyen sur les 4 trimestres de 2019 s'établit a 84,5 %. Au
31 decembre 2019, le Taux d'Occupation Physique (TOP)
exprimé en pourcentage des surfaces®” est de 82,2 %.

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

VACANTS

Au 31 decembre 2019, 11 lots sont vacants et représentent une
surface totale de 1428 m? dont 1 288 m? de locaux a usage de
commerces situés a Thionville (57), Clermont-Ferrand (63),
Lille (59), Boulogne-sur-Mer (62), Dunkerque (59), Manosque
(04), Le Cannet (06), Cannes (06), Alencon (61) et Saint-Etienne
(42) et 140 m? a usage d'habitation.

Les actifs représentant une situation de vacance locative font
l'objet d'une attention toute particuliere. Tous les scénarios
sont envisages pour optimiser le parc locatif de Cifocoma 2.

7 baux ont pris effet au cours de l'exercice 2019 pour une surface de 710 m?,

IMMEUBLE / LOCATAIRE DESTINATION [DATE D'EFFET DU BAIL| LOYER ANNUEL | SURFACE

Paris XX - Ménilmontant / Bio Ménilmontant Commerce 05/03/2019 26 326 € 125 m?
Vienne (38) - Marchande / DJOUFACK Calvine Claire Commerce 14/03/2019 4500 € 45 m?
Paris XI - Popincourt / K par K Commerce 15/03/2019 24000 € 39 m?
Le Cannet (06) / Exclusive Fit Commerce 15/05/2019 38 000 € 178 m?
Quimper (29) / ADP Boutiques Commerce 08/07/2019 37000 € 202 m?
Vitry-sur-Seine (94) / Au New Tapas Commerce 01/08/2019 11500 € 66 m?
Paris Il - Notre Dame de Nazareth / Fil Rouge & Associés Commerce 23/09/2019 25008 € 55 m?

EVENEMENTS IMPORTANTS - PERSPECTIVES 2020

Compte tenu de la crise sanitaire liee au virus Covid-19, qui s'est développéee en mars 2020 et de ses consequences
économiques, les prévisions de croissance en France pour l'année 2020 sont revues significativement a la baisse. Dans ce
contexte les activités de la societe seront affectees, possiblement de maniere significative, mais compte tenu du caractere
recent de cette situation de crise sanitaire, il n'est pas possible, a la date d'arrété des comptes, d'en apprecier l'impact.

(1) 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.
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B RAPPORT ADMINISTRATIF ET FINANCIER

CAPITAL

SCPI a capital fixe, Cifocoma 2 n'a pas fait varier son capital en 2019, celle-ci n'étant plus en période de collecte, l'offre au public
étant cloturée. Le capital effectif est resté stable a 44 504 parts.

MARCHE DES PARTS
MARCHE PRIMAIRE

Aucune part n'a ete souscrite sur le marche primaire au cours de l'année 2019, le capital de la SCPI etant ferme.

MARCHE SECONDAIRE

531 parts ont été échangees en 2019, soit 119 % du nombre de parts au 1* janvier 2019. Le prix d'exécution moyen est de
405,30 €, soit un prix acheteur correspondant de 440,16 €. Le prix d'execution au 1* janvier 2019 etait de 456,72 €. Au 31
décembre, le prix d'exécution est de 380,29 €. Le delai moyen d'execution d'une cession est d'un mois. Au 31 decembre 2019,
932 parts etaient inscrites a la vente dans le carnet d'ordres. Parallelement, aucune part a l'achat.

I TRIMESTRE | TRIMESTRE |

Prix d'execution net vendeur (€) 455,80 420,81
Prix acheteur correspondant (€) 495 466,98 457 453,96 428,97 412,68
Nombre de parts échangées 98 32 30 16 26 20

I TRIMESTRE Il TRIMESTRE IV

Prix d'exécution net vendeur (€) 379,37 38122 380,29
Prix acheteur correspondant (€) 412 428,97 414 428,97 - 412,99
Nombre de parts echangées 63 106 53 37 (0] 50

MARCHE DE GRE A GRE

Aucune part n'a ete echangee sur le marche de gre a gré au cours de 'année 2019.
ETAT DES VALEURS COMPTABLES, DE REALISATION ET DE RECONSTITUTION

I 31/12/2019 31/12/2018

Valeur comptable (1) 10825455 € 243 € 10893979 € 245 €
Valeur de réalisation (2) 21965171 € 494 € 21706 641 € 488 €
Valeur de reconstitution (3) 25816 986 € 580 € 25520581 € 573 €

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

(2) Valeur basee sur l'évaluation du patrimoine en fin d'exercice 2019. Elle est égale a la somme de la valeur vénale des immeubles et de la valeur nette des autres actifs de la
sociéte.

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

Conformément a larticle L. 214-109 du Code monétaire et financier, ces valeurs font l'objet, comme chaque année, d'une
résolution soumise a votre approbation.

AFFECTATION DU RESULTAT

Le résultat de l'exercice correspond a un bénéfice de 754 543 €.

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

Report a nouveau apreés affectation du résultat 2018 875503 €

Résultat 2019 754543 €
Acompte sur distribution -801072 €
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DIVIDENDE ANNUEL

Evolution sur les 5 derniers exercices

35
30|
28€ 27¢€ 27€ 27€

25 |

20 18€
15 |

10|

5|

0 ? : ? ?

2015 i 2016 i 2017 i 2018 i 2019

Pour une part ayant pleine jouissance depuis le 1* janvier 2019, le dividende distribue sera de 18 €.
Pour mémoire, les dividendes par part se sont élevés a 28 € en 2015, 27 € en 2016, 27 € en 2017, 27 € en 2018 et 18 € en 2019.

PERFORMANCES
TAUX DE DISTRIBUTION SUR VALEUR DE MARCHE (TDVM)

Au cours de l'exercice, le prix d'execution moyen est de 405,30 €. Le résultat total distribue de 18 € représente un taux de
distribution sur valeur de marché de 4,09 % l'an par rapport au prix de la part acquéreur moyen de l'année, soit 440,16 €.

Definition ; Le taux de distribution sur valeur de marche de la SCPI est la division : (i) du dividende brut avant prelevement libératoire
versé au titre de l'‘année n (y compris les acomptes exceptionnels et quote-part de plus-values distribuees) (ii) par le prix de part
acquéreur moyen de l'annee n

6,0

L8)

5,35 %
2.0 5,10 %
4.5

2015 2016 ¢ 2017 i 2018 i 2019

4,0
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CIFOCOMA 2

TAUX DE RENTABILITE INTERNE

Les taux de rentabilité interne (TRI) a 10 et 15 ans de votre
SCPI s'elevent respectivement a 9,30 % et 8,76 %.

Le TRl permet de mesurer la performance sur
plusieurs années.

10 ans 9,30%

15 ans 8,76%

TAUX DE RENTABILITE INTERNE
(TRI)

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

periode 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 precedentes une
résolution autorisant la Societé de Gestion a proceder a la
cession d'un ou plusieurs éléements du patrimoine immobilier
dans le cadre de larticle R. 214-157 du Code monétaire
et financier.

POLITIQUE DE REMUNERATION

La politique de remunération mise en place au sein de Paref
Gestion est conforme aux dispositions en matiere de
rémuneration 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 remuneration du gestionnaire ont
notamment pour but de contribuer a renforcer la gestion
saine, efficace et maitrisee des risques pesant tant sur la
Société de Gestion que sur les fonds gérés. La Sociéete de
Gestion prend en compte dans sa politique de remunération
la nature et le volume de ses activités, sa taille et les risques
auxquels elle est susceptible d'étre exposee. La Societe de
Gestion tient a la disposition des associés une annexe au
rapport annuel détaillant sa politique remunération ainsi que
les informations requises par l'article 22 de la Directive.

MONTANT DE LA REMUNERATION DE PAREF
GESTION

Conformément aux statuts, PAREF Gestion a percu O € en
commission de souscription (10 % HT des capitaux collectes)
et 117 K€ en commission de gestion (cf. note 9 du Compte
de resultat).

MONTANT DES REMUNERATIONS VERSEES PAR
PAREF GESTION A SON PERSONNEL

Sur lexercice 2019, le montant total des remunérations
brutes hors charges sociales (incluant les réemunérations
fixes et variable différées et non différees) versées par Paref
Gestion a l'ensemble de son personnel, soit 28 personnes
beénéficiaires en 2019 (contrats CDI et CDD - hors contrat
professionnel et d'apprentissage) representant 18 Equivalent
Temps Plein, s'est éleve a 1216 553 euros. Ce montant se
decompose comme suit :
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Montant total des rémunérations fixes versées par
Paref Gestion sur l'exercice :

964 714 euros, soit 80 % du total des remunérations versees
par le gestionnaire a lensemble de son personnel.

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

142 476 euros, soit 15 % du total des rémunérations versees
par le gestionnaire a lensemble de son personnel
Uniquement les collaborateurs en CDI sont éligibles au
dispositif de rémunération variable.

Montant total des rémunérations périphériques
(tickets restaurants, mutuelle, prévoyance) sur
Uexercice:

109 363 euros, soit 5% du total des rémunérations versees
par le gestionnaire a l'ensemble de son personnel.

Par ailleurs, aucun ‘carried interest” n'a été versé 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 conformite, des fonctions
commerciales: Le Directeur Général, le Responsable du
Contréle Interne et de la Conformite (RCCI) les Gerants, les
Directeurs de poles (commercial, investissement et gestion).

Le montant total des remunérations (fixes et variables
differes et non difféeres) en 2019 versees a ces categories de
personnel (5 personnes), dont les activites ont une incidence
significative sur le profil de risque des fonds geres s'éleve a
425 825 euros.



ORGANISATION DU DISPOSITIF DE
CONFORMITE ET DE CONTROLE INTERNE DE
PAREF GESTION

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

- un programme d'activite, un corpus de regles et de
procedures formalisees ;

- un systeme d'information et des ouitils fiables ;

- une separation effective des fonctions opérationnelles et
de controle ;

- un dispositif de controle et de suivi des risques ;

- une couverture de l'ensemble des activités et des risques
de la societe;

- un suivi et contréle des prestataires.

Les controles se répartissent en trois niveaux de
contréle:

Les contréles permanents de 1* niveau (opérationnels)
realises par les collaborateurs des directions opeérationnelles
de la Sociéete de Gestion.

Les controles permanents de 2°™ niveau réalisés par le
RCCI, point central du dispositif de conformiteé et de
contréle interne, en charge de la relation avec l'autorite de
contréle (LAMF) qui rend regulierement compte de ses
travaux et de ses recommandations lors de Comités
Conformité Contréle Interne et au Conseil d'administration
de PAREF Gestion ;

Les contréles périodiques de 3°™ niveau assurés par un
cabinet de controle externe indépendant.

Le Comité des Risques de la société de gestion assure quant
a lui le suivi des risques lies a la gestion des FIA.

Rapport de la Sociéete de Gestion
Rapport administratif et financier

FISCALITE

Les revenus fonciers nets a déeclarer pour l'année 2019 sont
de 18,11 € pour une part. Pour les associés qui ne sont pas
imposables au titre des revenus fonciers, le montant a
deéclarer pour une part est de 19,47 € pour l'année 2019.

La valeur IFl de la part de CIFOCOMA 2 s'eleve a 411,53 €.

Rappel

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

- elle n'entre pas dans le champ d'application de limpot sur
les societés ;

- chaque associée est personnellement passible, pour la part
des benéfices sociaux correspondant a ses droits dans la
societe, soit de limpét sur le revenu, soit de l'impdt sur
les societes.

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 réalisés 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 (exonération d'impét sur les sociétés
et imposition des associes par « transparence »). Elle serait
alors assujettie a limpdt sur les sociéetes au taux de droit
commun, ce qui entrainerait pour les associes des
consequences peénalisantes.

La transparence fiscale oblige les SCPI a effectuer
differentes formalites, 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

CONSEIL DE SURVEILLANCE

Les mandats de deux (2) membres du Conseil de surveillance arrivent a écheance a lissue de l'assemblee generale devant
statuer sur les comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2019. Les associés sont donc invités a participer a l'élection de deux
(2) membres pour completer le Conseil de surveillance pour une nouvelle durée de 3 exercices, soit jusqu'a l'assemblee

générale appelée a statuer sur les comptes de l'exercice 2022.
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COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2019

B ETAT DU PATRIMOINE

31/12/2019 31/12/2018
€ Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs
bilantielles estimées bilantielles estimées
I I

16

Droits reels (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 13 473146 24 472 000 13 494 209 24 278 000
Immobilisations en cours

Dépréciation exceptionnelle d'immobilisations locatives

Gros entretiens 2 - 140 861 - 28871

Provisions pour risques et charges
Immobilisations financiéres contrélées 3 = o

Dépréciation exceptionnelle des immobilisations financieres contrélées

Provisions pour risques et charges

TOTAL PLACEMENTS IMMOBILIERS - | - 13 332 285 24 472 000 13 465 338 24 278 000
Immobilisations financiéres non contrélées 4 = = = -

Dépréciation exceptionnelle des immobilisations financieres non controlées - - - -

Avances en compte courant et créances rattachées des immobilisations financieres
contrélées

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

Dépréciation des avances en compte courant et créances rattachees

TOTAL IMMOBILISATIONS FINANCIERES - I 1 T R R R

Actifs immobilisés

Associés capital souscrit non appelé - - - -
Immobilisations incorporelles = = = =
Immobilisations financieres autres que les titres de participations (depét de garantie ..) = = = =
Dépréciation des immobilisations financieres autres que les titres de participations - - - -

Locataires et comptes rattachés 5 586 510 586 510 1259 742 1259 742
Autres créances 6 73109 73109 82935 82935
Provision pour dépréciation des créances -283575 -283575 -386 677 - 386677

Valeurs mobiliéres de placement
Fonds de remboursement - - - -
Autres disponibilités 329 295 329 295 718 189 718 189

TOTAL ACTIFS D'EXPLOITATION - llI - 705 339 705 339 1674189 1674189

-2563710 = 2 563 710 = 2 852 682 = 2 852 682
-204 905 -204 905 -82 940 - 82940
-443 553 -443 553 -1001765 - 1001765

-3212168 | -3212168 | -3937386 | - 3937 386

]
8
9
9
|
[ N N R
Charges constatees d'avances 6 - - 586 586
9
I
I
I

Dettes Financieres

Dettes d'Exploitation

Dettes diverses

TOTAL PASSIFS D'EXPLOITATION - IV

Produits constatés d'avance - - - 308748 - 308748
Autres compte de régularisation (frais d'émission d'emprunts) - - - -
TOTAL COMPTES DE REGULARISATION - V - | - | 308162 | -308162-
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Comptes annuels au 31 décembre 2019
Variation des capitaux propres

Bl VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

31{12/.2018 Affectation résultat 31/12/2019
Situation Autres mouvements| _. . A
N-1 Situation de cléture

d'ouverture

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

Primes d'émission ou de fusion 4555 284 - 4555284
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

I
I
CRESERVES
REPORTANOUVEAU
| RESULTATDELEXERCICE
_
[ TOTALGENERAL | |

Bl HORS BILAN

31/12/2019 31/12/2018
Dettes garanties 2136311 2460 086
Engagements donnés

Engagements recus
Garanties données
Garanties recues
Aval, cautions

CIFOCOMA 2 - RAPPORT ANNUEL 2019~ 17



18

CIFOCOMA 2

B COMPTE DE RESULTAT

31/ 2019
I
I
Loyers 1357732 1409771
Charges facturées 221827 297 552
Produits des participations contrélées
Produits annexes 27111 4641
Reprises de provisions 210 938 241233

Transfert de charges immobilieres

- > CHARGESDEL'ACTIVITEIMMOBILIERE I
Charges ayant leur contrepartie en produits -221827 - 297 552
Travaux de gros entretiens -14155 -17 403
Charges d'entretien du patrimoine locatif -106 841 -93 051
Dotations aux provisions pour gros entretiens - 126 146 -28871
Dotations aux amortissements et provisions des placements
e e P P - 93680 -309938
Charges d'intéréts des emprunts -57194 -46 038
Autres charges immobilieres -165198 - 65678
Dépréciation des titres de participation contrélés
© RESULTATDEL'ACTIVITE IMMOBILIERE (A=1-10 1032567 1004665
- > PRODUITSDEXPLOITATION ! |
Reprise d'amortissement d'exploitation
Reprise de provision d'exploitation
Transfert de charges d'exploitation - -
Reprises de provisions pour créances d'exploitation
T R
- > CHARGESDEXPLOITATION [ |
Commission de la société de gestion -117 145 -127 839
Charges d'exploitation de la societé -96 670 -44198
Diverses charges d'exploitation - 68977 - 57 689

Dotations aux amortissements d'exploitation
Dotations aux provisions d'exploitation

Dépréciation des créances d'exploitation
TOTAL CHARGES D'EXPLOITATION - I

-282792 -229726
Dividendes des participations non contrélées
Produits d'intéréts des comptes courants
Autres produits financiers

Reprises de provisions sur charges financiéres
-1

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

Dépréciations
TOTAL CHARGES FINANCIERES - I

||I |I ||| ‘l ‘Il | 8 m‘l | “l 1Ll *‘l | | >_“l

Produits exceptionnels 4785 1
Reprises de provisions exceptionnelles
TOTAL PRODUITS EXCEPTIONNELS - |

Charges exceptionnelles

Dotations aux amortissements et aux provisions
exceptionnelles

TOTAL CHARGES EXCEPTIONNELLES - II
- RESULTATEXCEPTIONNEL(D:I-I0
| RESULTATNET(AsBwC:D)
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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 reglement ANC n°2016-03 homologue
le 7 juillet 2016. L'établissement des comptes annuels respecte les principes de prudence, d'indépendance des
exercices et de permanence des méthodes, 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
estimee de chaque actif et passif definie a larticle 121-50
du présent reglement.

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

1. Terrains et constructions locatives

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

Postérieurement a leur date d'entree dans le patrimoine, les
immeubles et les terrains ne font l'objet ni d'amortissement
ni de dépreciation.

Les colts significatifs de remplacement ou de
renouvellement d'un élément doivent étre comptabilisés a
l'actif en augmentation du cout d'acquisition initial de l'actif
concerné. Le cout d'acquisition initial de 'élément remplace
ou renouvelé doit étre sorti de l'actif et comptabilisé dans un
compte de réserves 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 letat. Cette valeur est deéeterminée 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 comptabilisees dans un
compte de réserves.




Annexe aux comptes
Etat du patrimoine

VENTILATION DES IMMEUBLES EN COURS, CONSTRUITS OU ACQUIS

31/12/2018 Acquisitions Cessions |IMmobilisationsde | 5y 45 5019
remplacement

Terrains nus

Terrains et constructions 13738712 -4965 13733747
Construction sur sol d'autrui =
Immobilisations en cours de construction -

Autres 16 098 -16 098
Amortissements 260 601 260 601

Les travaux engages en 2018 de réfection de toiture a Montesquieu et de courette a Jean Du Bellay a Paris ont fait lobjet de
sortie de composant en 2019.

2. Provision pour gros entretiens

Le reglement relatif aux regles comptables n"2016-03 du 15 avril 2016 precise que les SCPI comptabilisent des provisions pour
gros entretien pour chaque immeuble faisant l'objet de programme pluriannuels d'entretien. La provision correspond a
'évaluation immeuble par immeuble des dépenses futures a l'horizon des cing prochaines années et qui ont pour seul objet de
maintenir en l'état le parc immobilier. Les couts significatifs des depenses d'entretiens sont immobilises, les depenses
d'entretiens inférieures a 5 K€ sont passées en charges immobilieres.

VARIATION DE LA PROVISION POUR GROS ENTRETIENS

Montant o o Montant
provision Achat Pa.tr;mc;me Vente Pa.tr;mc;me provision
01/01/2019 i existangall i existangall 31/12/2019
dimmeuble | 51 /01/2019 | dimmeuble | 51 ,61/2010

Dépenses prévisionnelles sur N+1 26 471 36 041 14155 48 357
Dépenses previsionnelles sur N+2 2400 85984 88 384
Dépenses previsionnelles sur N+3 4120 4120

Dépenses prévisionnelles sur N+4 -
Dépenses prévisionnelles sur N+5

3. Immobilisations financiéres controlées AUTRES ACTIFS ET PASSIFS D'EXPLOITATION

Les titres et parts d'entités dont la SCPI detient le contréle

sont soit des parts de societes de personne, soit des parts
ou actions des SCPI ou SCI et OPCI. Le solde des comptes locataires au 31 decembre 2019 est

de 167 K€ contre 690 K€ au 31 decembre 2019. Cet ecart
provient notamment des loyers et charges du 1°" trimestre
2019 comptabilisés fin 2018 pour 370 K€ ; au 31 decembre
2019, plus aucun terme d'avance n'est constate.

5. Locataires et comptes rattachés

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

Au 31 décembre 2019, la SCPlI ne deétient pas

. L ) - L Les créances douteuses, pour 419 K€ TTC, sont
d'immobilisations financieres controlées.

provisionnées a hauteur de 283 K€. La dotation de l'exercice

IMMOBILISATIONS FINANCIERES s'est élevée a 94 K€ et la reprise a 197 K€.

4. Immobilisations financiéres non controlées

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

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

Au 31 décembre 2019, la SCPI ne déetient pas
d'immobilisations financiéres non controlées.
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CREANCES LOCATAIRES

31/12/2019 31/12/2018
Creances locataires 167 629 689 900
Créances douteuses 418 881 569 842
- 283575 - 386 677

_ 31/12/2018 Dotation de l'exercice Reprise de l'exercice 31/12/2019

Evolution des dépreciations 386 677 - 93680 196 782 283575

6. Autres créances et comptes de régularisation

Dépréciation des créances locataires

Ils sont detaillés dans le tableau ci-apres :

AUTRES CREANCES

. 31/12/2019 31/12/2018

Intéréts ou dividendes a recevoir - -

Etat et autres collectivités 25538 2180

Syndics 43 567 24 067

Autres débiteurs 4004 56 688

Charges constateés d'avance - 586
Les créances relatives aux syndics ont augmenté par 7. Autres disponibilités

rapport a 2018 suite a des appels de fonds travaux appelées

] Le solde des comptes bancaires au 31 décembre 2019
au cours de l'exercice 2019 pour 18 K€.

s'éleve a 329 K€ contre 718 K€ au 31 décembre 2018.
Le compte Etat pour 25 K€ comprends des TVA sur factures

non rven . . .
on parvenues 8. Dettes financiéres

Les autres débiteurs correspondent aux confrontations a

. . Sur lexercice 2019, le remboursement des dettes
réclamer aux associés.

financieres sur l'exercice s'éleve a 324 K€.

DETTES FINANCIERES

T apeo | wjzaom
Emprunts 2136 311 2460 086
Concours bancaires courants

ECHEANCIER DES EMPRUNTS

Jusqu'alan dela5ans Aplus de 5 ans TOTAL
Emprunts a taux fixe
Emprunts amortissables 265599 796 910 587 514 1650 023
Emprunts "in fine"

Emprunts a taux variable
Emprunts amortissables 71903 293277 121107 486 287
Emprunts "in fine"

22~ CIFOCOMA 2 - RAPPORT ANNUEL 2019



VENTILATION DES EMPRUNTS PAR NATURE D'ACTIFS

Annexe aux comptes
Etat du patrimoine

31/12/2019 31/12/2018

Emprunts immobiliers
Autres emprunts

2136 311

2460 086

9. Autres dettes et comptes de régularisation

Les fournisseurs et comptes rattachés correspond a des
factures recues en fin d'année, des factures non parvenues
et des provisions pour charges a payer.

Les locataires crediteurs correspondent principalement aux
avoirs a etablir sur redditions de charges de 2018 a 2019 qui
seront effectuées en 2020.

Le compte Etat pour 137 K€ comprend principalement de la
TVA collectée sur factures faites ou a etablir.

Le compte Dividendes comprend des rejets de dividendes
en attente de dénouement pour 56 K€ et les sommes
versees pour le marche de parts secondaire pour 17 K€ ainsi
que le 4eme acompte sur dividende 2019 paye en janvier
2020 s'élevant a 201 K€.

Les autres crediteurs comprennent essentiellement des
charges a payer pour 82 K€.

Les produits constates d'avance concernent des loyers et

charges facturés d'avance du 1* trimestre 2020 sont nuls au

31 decembre 2019.
AUTRES DETTES
31/12/2019 31/12/2018
Locataires crediteurs 26 020 397520
Fournisseurs et comptes rattaches 122 894 27271
Etats et autres collectivités 137 218 220 225
Autres créditeurs 86 765 2300
Dividendes 275 562 437 389

Produits constatés d'avance - 308748
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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 difference entre le prix de souscription et la valeur
nominale 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 controlés

ILn'y a eu aucune cession sur l'exercice 2019.

Des sorties de composants lies aux travaux de
remplacement indiqués au paragraphe 1 ont impacte le
compte gain et perte de capital pour - 21 995 €.

Le solde de plus-values est désormais de 958 K€.

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

Produits de | Valeur S el Sortie .
. Distribution plus ou Plus ou moins values
cession comptable 5 composant
moins values

A nouveau au 1 janver 2019
Ventes 2019

Sorties immobilisation / Distribution
plus-values

979752

-21995 =211 ¢el

3. Report a nouveau

Le report a nouveau apres affectation du résultat de 2018
est de 875 503 €. Il s'élevera a 828 975 €, soit 18,62 € par
part apres affectation du résultat de 2019.
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4. Résultat et distribution
Le résultat de l'exercice 2019 s'éléve a 784 583 €, il a été
distribue 4 acomptes pour un montant total de 801 072 €.

L'assemblee generale a approuve laffectation du resultat
2018 soit :

Résultat de l'exercice 2018 = 864 739 €

Distribution = 1001 340 €

Le solde en report a nouveau = - 136 601 €




B COMPTE DE RESULTAT

Annexe aux comptes
Compte de résultat

Les produits et les charges de l'exercice sont classes au compte de resultat de maniere a faire apparaitre les differents niveaux

de résultat de la SCPI ;

Résultat de l'activité immobiliere, résultat d'exploitation autre que résultat de l'activité immobiliere, résultat financier, résultat

exceptionnel et résultat de l'exercice.

RESULTAT DE L'ACTIVITE IMMOBILIERE

1. Loyers

Les loyers facturés au cours de l'exercice 2019 s'eélevent a 1,36
M€ contre 141 M€ pour 2018 cette baisse est la
consequence notamment de la vacance sur Saint Maurice
LILLE depuis juin 2018.

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

2. Charges facturées

Le montant de 222 K€ se decompose entre les charges
immobilieres pour 130 K€ (incluant l'assurance) et les taxes
(impots fonciers) pour 87 K€ et la refacturation de frais aux
locataires pour 4.6 K€,

3. Reprises de provisions

Elles correspondent a la reprise sur provisions pour gros
entretiens pour un montant de 14 K€, ces travaux n'ayant pas
eu lieu sur l'exercice et etant abandonnes ; cette information
etant développée ci-avant au paragraphe Etat du patrimoine -
Placements immobiliers - 2. Provisions pour gros entretiens, et
a une reprise pour creances douteuses de 197 K€.

4. Charges immobilieres

Le total des charges et taxes immobilieres sur l'exercice est
de 343 K€ (charges d'exploitation et d'entretien pour 210 K€,
de gros entretiens pour 14 K€ et taxes pour 119 K€), ces
charges sont en tres grande partie refacturées aux locataires
(77,83 %).

Les autres charges immobilieres pour 165 K€ comprennent
les honoraires techniques pour 12 K€, les frais d'acte et de
contentieux 38 K€, les honoraires de location pour 19 K€ ainsi
que les créances irrecouvrables pour 95 K€.

L'évolution par rapport a 2018 s'expliquant par le poste
perte sur créances irrécouvrables.

5. Dotations aux provisions pour gros entretiens

Le montant de la dotation est de 126 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 ete
constatée pour 94 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 classés en resultat de lactivite immobiliere
pour 57 K€ (66 K€ pour 2018). Un détail des dettes financieres
est presenté dans la note 8 de l'Etat du Patrimoine.

RESULTAT D'EXPLOITATION AUTRE QUE
L'ACTIVITE IMMOBILIERE

8. Transfert de charges d'exploitation

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

Aucun transfert de charge d'exploitation n'a été constaté
en 2019.

9. Commission de la société de gestion

Conformément aux statuts, la société de gestion a percu sur
'exercice 2019 diverses commissions détaillées ci-dessous :

- Commission de gestion : 117 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 (75€ HT par dossier
pour cession directe entre associés et 77 € HT de frais de
dossier forfaitaire percu lors de louverture de dossiers
successions /dotations : 600 €

- Commission sur marché de parts secondaire (3% HT de la
transaction, au titre de son intervention dans le
fonctionnement du marché secondaire, a la charge de
l'acquéreur) : 6 525 €.

10. Charges d’exploitation de la société

Les principales charges sont les honoraires des commissaires
aux comptes pour 37 K€ dont 13 K€ d'’honoraires relatives au
projet de fusion, du deépositaire pour 11 K€, d'évaluation du
patrimoine pour 17,6 K€.
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11. Diverses charges d'exploitation

Ce poste comprend les frais de fonctionnement pour 52,7 K€,
les jetons de présence pour 2,3 K€, les services bancaires et
frais d'emprunts pour 14 K€.

Les frais de fonctionnement se repartissent ci-dessous :
- Fraisd'actes: 2703 €

- Frais AG et rapport: 33 006 €

- Frais d'information associés : 10 640 €

- FraisCS:6 380 €

RESULTAT FINANCIER

Les interéts d'emprunts destines a financer l'acquisition du
patrimoine  sont = comptabilises en  résultat de
l'activite immobiliere.

RESULTAT EXCEPTIONNEL

Il seleve a 4 768€ relatif a des eécritures sur les
exercices antérieurs.

26~ CIFOCOMA 2 - RAPPORT ANNUEL 2019

EVENEMENTS POST CLOTURE

Le 16 mars 2020, dans le cadre de la gestion de la crise
sanitaire liee au virus Covid 19, le Président de la République
Francaise a annoncé un certain nombre de mesures
susceptibles d'avoir un impact significatif sur lactivite
economique en France, notamment la possibilite de
suspendre le paiement des loyers pour les petites
entreprises. La nature, l'étendue et la durée de ces mesures
ont fait lobjet d'un projet de loi presentée en Conseil des
ministres le 18 mars 2020.

Au niveau de la SCPI CIFOCOMA 2, les évenements lies a la
crise sanitaire pourraient avoir un impact significatif sur la
performance, la valorisation et la liquidité des actifs, le
montant des loyers percus, la qualité de credit des
locataires et dans certains cas, le respect des
covenants bancaires.

A ce stade, ces risques sont toutefois difficilement
chiffrables et il est difficile d'avoir une visibiliteé sur les
impacts a moyen et long terme.
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L= TABLEAUX COMPLEMENTAIRES

B RESULTAT PAR PART *

Le résultat par part de l'exercice 2019 s'éetablit a 16,95 € par part contre 19,43 € en 2018.

Recettes locatives brutes 40,00 95,79 37.29 99,60 3519 99,24 3168 99,69 3112 99,66
Produits des participations controlées - - - - - - - -
Produits financiers 0,03 - 0.02 0.05 - - - -
Produits divers (2) 0,37 421 013 035 027 076 010 031 011 034

| TOTALREVENUS | 40.40100,00| 37.44 |100,00| 3546 |100,00]

>cHARGES®
Commission de gestion 350 8,66 325 8,68 3,09 871 287 9,04 2,63 843
Autres frais de gestion (3) 2,86 7,08 383 10,23 212 599 229 7,20 372 11,92
Charges locatives et entretien du patrimoine 241 597 177 4,71 164 4,61 352 11,07 6,43 20,60
Charges financieres 241 597 232 6,20 177 4,98 148 4,64 129 412

| SOUS TOTAL CHARGES EXTERNES | 11.18 | 2767 | 1117 | 2082 | 861 | 24,20 | 1015 | 3195 | 14,07 | 4506

> Amortissementnet
- patrimoine - - - - - - - -
- autres

emovemsmetis
- pour travaux 0,64 1,58 0,98 261 0,51 142 0,65 2,04 252 8,06
- autres 0.90 223 0,52 1,40 0,46 128 154 4,86 -2,32 -7.42

SOUSTOWLCWGESNIENS s e i i o an s oo o
R S— T E T Kz e A
T ae wm w s me nm we o

Variation report a nouveau 0,68 -112 3,07 1.05
Variation autres reserves - - - - -
Revenus distribues (hors plus-values) 27,00 24,60 27,00 22,50 18,00

* 5 derniers exercices

Tous les pourcentages sont calculés par rapport au total des recettes.

(1) Sous déduction 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 financiéres, charges exceptionnelles, autres charges

28 ~ CIFOCOMA 2 - RAPPORT ANNUEL 2019



Tableaux complémentaires
Tableau de financement

Bl TABLEAU DE FINANCEMENT
| 31/12/2018 | __ Variaton | 31/12/2019 |

Variation de capital, y compris prime d'émission 11364 396 11364 396
Cessions d'immeubles 3926 996 O 3926 996
Plus ou moins values sur ventes d'immeubles (*) 979752 -21995 957 757
Bénéfice hors plus-values de cession 864 739 -110 196 754 543
Autres mouvements sur report a nouveau et réserves 1012 105 -136 601 875503
Variation des dettes a long terme 2852682 -288 973 2563710
Variation des dettes a court terme 1393 452 -744 994 648 458
Dotations nettes aux provisions 415 548 -274 687 140 861
| TOTALDESRESSOURCES | 22809671 | 1577445 | 21232226

Acquisitions d'immeubles nettes des cessions 17 421 205 -21063 17 400 142
Commission de souscription 888 207 o] 888 207
Frais d'acquisition 1437 467 6] 1437 467
Variation des valeurs réalisables 1343 263 -967 220 376 043
Fonds de remboursement [0) o] o]
Dividendes 1001 340 -200 268 801072

TOTAL DES EMPLOIS 22 091482 -1188 551 20902 931

Passif exigible -1393 452 744 994 -648 458
Variation des valeurs réalisables 1343 263 -967 220 376 043
Solde des dettes associés 1001340 -1001 340 o]
Cessions en cours [0) o] 6]
Acquisitions en cours (0] 0 0
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B EVOLUTION DU CAPITAL

B EVOLUTION DU PRIX DE LA PART ET DISTRIBUTION

Capital au 31/12/2019 (nominal de la part : 153 €)

Montant (€)
6809 112

SUR VALEUR DE MARCHE *
---------m.-m--m--m--mu

Prix d'exécution au 1 janvier (€)

Prix d'exécution moyen annuel (€)

Prix acheteur correspondant (€)

Dividende versé au titre de l'année ™" (€)

Rentabilité de la part en %

Report a nouveau cumulé par part (€)

“ 5 derniers exercices

595,76
607,54
659,94
28
424
18,05

* Dividende verse au titre de ['année rapporte au prix acheteur moyen constate sur la méme année

“* 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

550,64
54526
592,15
27
456
18.22

49756
540,35
27
510
22,74

Nombre d'associés

463,25
504,48
27
535"
19,67

780

456,72

405,30

440,16
17,60
4,09
19.30

Transactions réalisées en 2019

Ordres en cours au 31/12/2019

Nombre de parts echangeées

531

Nombre de parts a la vente

932
Année * Nombr'e c’le parts
cédées
2015 322
2016 435
2017 217
2018 504
2019 531
“ 5 derniers

Dont parts inscrites a la vente depuis

plus d'un an (en % du capital)

% par rapport au

0,06

nombre de parts au 1*

janvier
073
1,09
049
113
119

Délai moyen
d’exécution d'une
cession

1 mois
1 mois
1 mois
3 mois
3 mois

Nombre de parts a l'achat

Offre de cession en
suspens

141
293
0
0
0

Il s'agit des seules rémunérations facturées par Paref Gestion. Nous n‘avons pas d'information sur le montant facturé par Sofidy.
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Rémunération de la

société de gestion sur
les cessions (en € HT)




Tableaux complémentaires
Inventaire détaillé des placements immobiliers

B INVENTAIRE DETAILLE DES PLACEMENTS IMMOBILIERS

Valorisation HD 2019 Valorisation HD 2018
Adresse Date Typologie = f o omptable omptable
achat ©) Estimée (€)® © Estimée (€) ©

PARIS Lourmel janv-78 Commerce 65122 74 852
33 BLANQUEFORT Cccial de la Renney aout-78 Commerce 137 54 075 55425
92 CLICHY Victor Hugo llot Pouchet  janv-79 Commerce 106 84 474 95948
g TRESSES el “ngrga”de ke a00t-80 Commerce 108 41548 45736
75 PARIS Malesherbes avr-81 Commerce 61 55 060 60980
B0 ABBEVILLE Ceerlete laEZtAC dusud el Commerce 134 54 455 60172
60 BEAUVAIS Buzenval juil-82  Commerce 168 88239 96 348
75 PARIS Faidherbe aolt-82 Commerce 131 85934 93832
75 PARIS Beaumarchais janv-83 Commerce 91 82841 89 963
75 PARIS Jour mars-83 Commerce 115 105 428 114 337
44 SAUTRON Bretagne mars-83 Commerce 59 47 956 51985
75 PARIS Lauriston mai-83 Commerce 57 93 606 101379
75 PARIS République mai-83 Commerce 238 183136 198 252
75 PARIS Caulaincourt mai-83 Commerce 69 160 894 174 097
78 SAINT-GERMAIN EN LAYE Louviers Jjuil-83  Commerce 112 863 121 959
75 PARIS Falguiere mai-84 Commerce 77 402 83153
92 CLAMART Jean-Jaures janv-84 Commerce 84 61019 65553
92 COURBEVOIE Marceau févr-84 Commerce 305 232 657 249 833
56 SAINT-NOLFF Mairie avr-84 Commerce 200 97 521 104 580
49 BRAIN-SUR-L'AUTHION Cccial l'Eglantine avr-84 Commerce 270 113727 121959
92 BOULOGNE-BILLANCOURT Vieux Pont Sevre mai-84 Commerce 132 115303 123 484
75 PARIS Aligre juin-84 Commerce 83 160 604 164 340
75 PARIS Ménilmontant sept-84 Commerce 125 122119 130 319
75 PARIS Richelieu oct-84 Commerce 48 82 077 87 548
75 PARIS Avron oct-84 Commerce 60 59111 63 052
75 PARIS Simon Bolivar oct-84 Commerce 46 71275 75 959
59 LILLE Saint Maurice nov-84 Commerce 441 400 712 426 857
94 VITRY-SUR-SEINE 8 mai 1945 déc-84 Commerce 214 149 487 159 100
75 PARIS St Dominique déc-84 Commerce 38 110 023 117 046
75 PARIS Magenta mai-86 Commerce 94 144 867 151958
78 LE CHESNAY Glatigny sept-89 Commerce 58 129 413 131106
75 PARIS Babylone janv-05 Commerce 57 270 000 270 000
75 PARIS Jouffroy d'abbans févr-05 Commerce 63 230 000 230 000
75 PARIS Notre Dame de Nazareth nov-05 Commerce 55 260 000 260 000
06 LE CANNET Carnot Jjuil-09 Commerce 233 522 350 522 350
13 FOS-SUR-MER Cccial la Jonquiere juil-09 Commerce 174 127 570 127 570
59 VALENCIENNES Amsterdam dec-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
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77 MELUN Ambroise janv-12 Commerce 116 182 597 182 597
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 202 675 000 675 000
42 SAINT-ETIENNE Léon Nautin ao(t-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
| 1482 3467597 3222000 3623000
62 BOULOGNE-SUR-MER Lampe janv-13  Commerce 84 265 000 265 000
g5 RENNES Vasselot aolt-13 Commerce 211 360 000 360 000
06 CANNES Carnot oct-13 Commerce 32 150 000 150 000
68000 780000
04 MANOSQUE Grande Rue janv-14 Commerce 45 148 000 148 000
06 NICE Cassini Jjuil-14  Commerce 52 223 000 223 000
& RENNES Chateaubriand dec-14 Commerce 83 325 000 325 000
850000 673000
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 Jjuil-15  Commerce 321 575 000 575 000
- 997000 1050000
69 LYON Jean-Jaurés Jjuin-16  Commerce 80 220 000 220 000
_ TOTALACQUISITION20%6 80 220000 256000 220000 250000

TOTAL 8 043 |13 473146 24 472 000 13 721309 24 278 000

B REPARTITIONS SECTORIELLES ET GEOGRAPHIQUES

Surface m? AT e Valeur HD 2018

Comptable (€) Estimée (€) Comptable (€) Estimée (€)

Paris 3468179 11476 000 3589 746 10 810 000
Ile-de-France 1357 813 3330 000 1436 984 3235000
12 métropoles régionales * 3727712 5187 000 3800 005 5147 000
Autres regions 4919 442 4 479 000 4894 574 5086 000
Commerce 8043 13 473 146 23732 000 13721309 24 278 000

" Marseille, Lyon, Toulouse, Nice, Strasbourg, Montpellier, Bordeaux, Rennes, Le Havre, Reims, Lille
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228, RAPPORTS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

B RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES
CONVENTIONS REGLEMENTEES - ASSEMBLEE GENERALE
D'APPROBATION DES COMPTES CLOS AU 31 DECEMBRE 2019

Aux associes,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre
societe, nous vous présentons notre rapport sur les
conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des
informations qui nous ont eté données, les caracteristiques
et les modalites essentielles des conventions dont nous
avons eté avises ou que nous aurions decouvertes a
l'occasion de notre mission, sans avoir @ nous prononcer sur
leur utilite et leur bien-fondé ni a rechercher l'existence
d'autres conventions. Il vous appartient, selon les termes de
larticle L. 214-106 du Code Monetaire et Financier,
d'apprecier lintérét qui s'attachait a la conclusion de ces
conventions en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas echeant, de vous
communiquer les informations prévues a larticle L.214-106
du code monétaire et financier, relatives a l'exécution, au
cours de lexercice écoule, des conventions déja
approuvees par l'assemblée générale.

Nous avons mis en oeuvre les diligences que nous avons
estime necessaires au regard de la doctrine professionnelle
de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes
relative a cette mission. Ces diligences ont consiste a verifier
la concordance des informations qui nous ont été donnees
avec les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTION SOUMISE A L'APPROBATION DE
L'ASSEMBLEE GENERALE

Convention passée au cours de l'exercice écoulé

En application de larticle L.214-106 du code moneétaire et
financier, nous avons été informés de l'exécution de la
convention suivante passée au cours de l'exercice ecoule.

1 - CONVENTION DE REFACTURATION
DE FRAIS

La societe de gestion PAREF GESTION a refacturé a votre
societé les frais qu'elle a engagé au titre de l'assemblée
generale 2019.

Le montant pris en charge sur lexercice s'eleve a 15
72479 € HT.

CONVENTIONS = DEJA APPROUVEES PAR
L'ASSEMBLEE GENERALE

Conventions approuvées au cours d'exercices
antérieurs

En application de larticle L.214-106 du code monetaire et
financier, nous avons été informés que l'exécution des
conventions suivantes, deéja approuvees par lassemblee
générale au cours d'exercices antérieurs, s'est poursuivie au
cours de l'exercice écoule.

1 - COMMISSION DE GESTION

La societe de gestion percoit pour sa gestion, une
rémunération égale a 8.85% HT des produits locatifs hors
taxes et des produits financiers nets.

Au titre de l'exercice, la remunération prise en charge est de
117 145 € HT.

2 - COMMISSION DE SOUSCRIPTION

La societe de gestion percoit au titre des frais de recherche
des capitaux, de preparation et d'execution des programmes
d'investissement, une rémunération égale a 8% HT du
montant de chaque augmentation de capital prime
d'émission incluse.

Cette convention n'a pas eu d'effet sur l'exercice.

3 - COMMISSION SUR CESSION DE PARTS

La société de gestion percoit pour un droit fixe pour la
cession de parts sociales sans intervention et une
remuneération de 3 % HT pour les cessions avec intervention.
Au titre de l'exercice, la société a percu une réemunération
forfaitaire de 75.00 € HT, au titre des frais de dossier lors du
traitement des successions - donations.

4 - COMMISSION SUR LES CESSIONS
D'IMMEUBLES

La societé de gestion percoit une commission de 25 % HT
du prix de vente des immeubles cedes.

Cette convention n'a pas eu d'effet sur l'exercice.

Fait a Lyon et Paris, le 09 septembre 2020

Les Commissaires aux Comptes
EXPERIAL

Francois Provenchere Serge Bottoli
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Rapports du Commissaire aux comptes
Rapport spécial du commissaire aux comptes sur les conventions réglementées - exercice clos le 31 décembre 2019

B RAPPORT SPECIAI'_ DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES
CONVENTIONS REGLEMENTEES - EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2019

Mesdames, Messieurs

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre societé, nous vous présentons notre rapport sur les conventions
reglementees visees par larticle L.214-106 du code Monetaire et Financier.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont eté donnees, les caracteristiques et les
modalités essentielles des conventions dont nous avons été avisées ou que nous aurions découvertes a l'occasion de notre
mission, sans avoir a nous prononcer sur leur utilite et leur bien fondeé ni a rechercher l'existence d'autres conventions. Il vous
appartient, selon les termes de larticle L.214-106 précite, d'apprecier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions
en vue de leur approbation.

Par ailleurs il nous appartient, le cas echéant de vous communiquer les informations relatives a l'exécution, au cours de
l'exercice ecoule, des conventions deja approuvees par 'Assemblée geneérale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estime necessaires au regard de la doctrine professionnelle de la
Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes, relative a cette mission. Ces diligences ont consiste a vérifier la
concordance des informations qui nous ont ete donnees avec les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES AU COURS DES EXERCICES ANTERIEURS DONT LES EFFETS SE
SONT POURSUIVIS AU COURS DE L'EXERCICE 2019.

1- Commission de gestion
La Societé de gestion est remunérée de ses fonctions moyennant une commission de gestion de :

- 8,85 % HT des produits locatifs HT encaissés et des produits financiers nets.
Au titre de l'exercice 2019, la SCPI CIFOCOMA 2 a pris en charge, une remuneération pour PAREF Gestion de 117 145 € HT.

2 - Commission de souscription
La Société de gestion est remunérée de ses fonctions moyennant une commission de :
- 8 % HT du montant du nominal des capitaux collectés, inclus les primes d'émission, lors des augmentations de capital.

- aucune commission n'a été percue au titre de l'exercice 2019, car il n'y a pas eu d'augmentation du capital.

3 - Commissions sur arbitrages

La Societe de gestion est remunérée au titre des cessions d'immeubles moyennant une commission sur arbitrage fixée a 2,5 %
HT du prix de vente des immeubles cedeés par la societe. Cette commission est prélevée sur la réserve des « plus ou moins
values sur cessions d'immeuble ».

Au titre de l'exercice 2019, la SCPI CIFOCOMA 2 a pris en charge, une remuneération totale pour PAREF Gestion de 0.00 € HT.

4 - Commissions de cession de parts

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

La société de gestion percoit une rémunération forfaitaire de
75,00 € HT, au titre des frais de dossier lors du traitement
des successions - donations.

Paris, le 5 Aout 2020
Les Commissaires aux Comptes
EXPERIAL

Francois Provenchere  Serge Bottoli
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Rapport de la Societe de Gestion a l'assemblée générale extraordinaire

RAPPORT DE LA SOCIETE DE GESTION A

R 'ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE

Mesdames, Messieurs,

Nous vous avons réunis en assemblée générale annuelle extraordinaire afin de soumettre a votre approbation différentes
modifications statutaires.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 7 des statuts de la SCPI “Capital social" a des fins de correction.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier larticle 9 des statuts de la SCPI "Parts sociales" pour alleger les obligations
incombant aux associes en pratique non suivies d'effet.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 13 des statuts de la SCPI "Attributions de la Societé de gestion" afin de le
mettre en conformité avec la doctrine de l'Autorité des marches financiers.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 19 des statuts de la SCPI "Pouvoir du Conseil de surveillance" a des fins
demise en conformite avec la reglementation.

La Societé de Gestion soumet a votre décision de modifier larticle 28, 1" des statuts de la SCPI "Assemblees Géneérales’, 1" "Convocation” a
des fins de correction.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 28 des statuts de la SCPI "Assemblées Générales" a des fins
de correction.

La Sociéetée de Gestion soumet a votre deécision de modifier larticle 31, 3" des statuts de la SCPI "Procés-verbaux’, 3" "Registre des
proces-verbaux" afin de mettre a jour la reference reglementaire qui y figure.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 32 des statuts de la SCPI "Information des associes" afin de proposer la
mise en place d'un systéeme de vote électronique permettant aux associés de voter de maniere dématérialisée.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 32 des statuts de la SCPI "Information des associés" afin de le mettre en
conformite avec l'article 422-228 du Reglement Geneéral de l'Autorité des Marches Financiers dont il decoule que la periodicite des bulletins
d'information est désormais semestrielle.

La Societé de Gestion
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Rapport du Conseil de surveillance

£ RAPPORT DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Assemblée Générale Mixte du 30 Septembre 2020

Chere Associée, Cher Associe,

Nous vous rappelons que la mission de votre Conseil de Surveillance, prévue par le legislateur, est une mission d'assistance et
de contréle. Depuis notre arrivée en octobre 2017, la fusion était a l'ordre du jour. Apres étude, il s'est avéré que ce chemin

judicieux etait trop colteux dans l'état actuel de votre SCPI.
Nous vous rappelons :

» Des que quelques actifs sont vacants ou presentent des
locataires fragiles avec créances douteuses, nous le
ressentons rapidement et sensiblement dans la baisse de
nos dividendes.

» Or une part trop importante des loyers percus sert aux
remboursements des credits en cours, principalement
jusqu'en 2023 (greves d'indemnités de remboursement
dans le cas d'étalement ou de renégociation).

» Comme vous le savez, une autre part des recettes est
necessairement dediee aux paiements des charges non
récupérables, des taxes, des travaux, de la remunération
du geérant, etc. Seul le solde disponible peut servir les
propriétaires de parts.

» Paref a du mal a vendre certains actifs vacants achetes
dans de petites villes, fragilisees par la desertification de
leur centre depuis quelques années.

» Pour avoir des liquidités, il faudrait vendre nos joyaux,
ceux-la méme qui contribuent a payer les mensualités de
credit mais ne permettent pas, de verser suffisamment de
dividendes.

» Si nous devons, nous séparer de certains actifs arrivés a
maturite de leur exploitation ou dont les emplacements
ont subi des évolutions néegatives ou autre difficulte, 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
géographique des actifs de nos Cifocoma, ceux-ci sont
tres recherches par de nombreuses SCPI de commerce
et, de ce fait, la valorisation s'est enflammeée avec pour
cause immediate une rentabilite en baisse.

» La crise du Covid a gravement ajouté de la fragilite a
notre structure financiere déja dégradée du fait de :

Cette situation s'est construite par la succession d'eléements

négatifs a partir :

» de larrét, en 2015, des augmentations de capital qui
apportaient des disponibilités nouvelles, point de depart
d'une trésorerie limitée. A noter : le rapport du
Commissaire aux comptes de2015 et suivantes, n'a émis
aucune alerte !

» du flechissement des commerces des centres de petites
villes liees a la démographie et a l'évolution accélérée de
la distribution bouleversee par le développement des
plateformes de vente par Internet ;

» d'une gestion de nos affaires troublée par le changement
force de gerance a laquelle certains associes ont leur part
de responsabilite.

En conséquence .

Il est donc difficile de régler cette quadrature du cercle
d'autant plus que nous vivons une crise economique
majeure dont les effets vont durer. Comme nous ne
pouvons rester en l'état, apres etude d'une fusion couteuse,
la dissolution anticipee de notre SCPI s'impose. Aussi, votre
Conseil de Surveillance vous invite a voter en faveur des
résolutions 25 a 31 de l'ordre du jour de 'AG prévue pour le
30 septembre 2020

Eléments essentiels de notre résultat 2019

Conformément a la réglementation des SCPlI et aux
dispositions  statutaires, nous vous rendons compte
ci-dessous de nos travaux pour lexercice 2019. Votre
Conseil a effectué sa mission de contréle, de facon tres
approfondie pour se montrer digne de la confiance que les
associes ont placée dans leurs représentants.

En mars 2020, le conseil a analyse les éléments qui ont
concouru au rapport annuel qui vous sera presente pour
['Assemblée Générale du 30 septembre 2020 :

» |es états financiers (voir ci-dessous le détail).

» Les valorisations faites par Paref Gestion puis celles de
l'expert, réeclamees par 2 fois et recues le 31/7/2020,
établies a 24.472 K€
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» | es valeurs par part, votre SCPI a une valeur de réalisation
de 494 € Clest 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 » 2019 prix acheteur sur le marché est de
440,16 €. Elle est fluctuante car elle depend de
l'exigence de rentabilité des investisseurs, des notaires
qui souhaitent finaliser une succession, des associés en
demande de retrait rapide.

» Les provisions pour gros entretiens necessaires pour la
sauvegarde de notre patrimoine augmentées de 112 K€.

» Les charges immobilieres et leur niveau moindre de
73KE.

» Les charges d'emprunts pour 57 K€ avec remboursement
de capital de 324 K€.

» | es futurs arbitrages et les conditions qui les nécessitent.

» | e texte des résolutions a présenter aux associés sur
lequel le Conseil donne son avis.

Gestion locative

® |es loyers : Ils sont de 1.358 K€ contre 1410 K€ en 2018,
soit une baisse de 3,7 %.

® | e taux d'occupation est de 86 % au 31 decembre 2019.

® | es creances douteuses Le montant net provisionne en
2019 est de 93 K€ moins les reprises de 197 €--194 K€,
ce qui porte la provision a 384 K€.

CONSIGNES DE VOTE DES RESOLUTIONS :

Comptes, résultat et distribution de dividendes

® | es dettes financieres sont a fin 2019 de 2564 K€ contre
2.853 K€ a fin 2018. Elles sont constituees de 338 K€ a
lan, 1L090K€ de 1a 5 ans, 708 K€ a plus de 5 ans.

® Moins-value et Plus-value : Aucune cession en 2019 seuls
des sorties d'élements de remplacement affectent ces
comptes pour 22 K€. Le solde est de 958 K€ soit 9,5 mois
de reserve.

® Report a nouveau: Le résultat 2019 par part est de 16,95 €
et la distribution des dividendes 2019 a eté de 18 € avec
un prelevement sur le report a nouveau de 1,04 €. Le
report a nouveau s'élevera apres affection de 2019 a
829 K€ soit 18,63 € /part ce qui représente plus de 12
mois de distribution sur la base d'un dividende de 18 €.

Patrimoine

L'expertise de nos biens immobiliers a permis de retenir la
valeur de 24.472 K€ pour 2019 contre 24.278 K€ pour 2018.
A périmetre constant, la valeur du patrimoine est en hausse
de +0,8 %. Nous vous rappelons que la valeur d'acquisition
est de 13.332 K€.

Fonds disponibles

Le tableau des fonds disponibles sur fonds propres indique
un montant de -3.755 K€.

Marché des parts

Il s'est échangé 531 parts en 2019 soit 1.19 % du nombre total
de parts avec comme prix moyen d'execution (net vendeur)
de 405,30 € et un prix acheteur de 440.16 €

La majorite du conseil de Surveillance appelle a voter pour toutes les résolutions présentées par la societé de gestion devant
l'Assemblee Generale Ordinaire et extraordinaire. Comme chaque année, nous comptons sur vous pour renvoyer votre bulletin
de vote dans les délais indiqués et dans l'enveloppe fournie et d'éviter ainsi les frais d'une nouvelle convocation.

IL EST TRES IMPORTANT, d'étre present(e) a notre Assembléee Génerale ou,
si vous étes dans limpossibilite d'y participer, d'exprimer votre choix, SOIT :

- voter par correspondance

- cocher la case n” 3 en mentionnant le nom et prénom de votre Présidente, MME HELENEKARSENTY 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 illimite de pouvoirs.

Nous vous remercions, Chers Associés, de votre attention et par avance de votre participation.

Pour le Conseil de surveillance, le 2 aolt 2020

Mme Hélene Karsenty, Présidente du Conseil de Surveillance

174 Chemin de Pioch Courbi 34150 GIGNAC
@-Mail : presidencecifocoma2@hotmail.com
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B NOMINATION DES MEMBRES
™ DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

L'Assemblée Générale constate l'arrivée a échéance du mandat de deux membres du Conseil de surveillance :

- Héléne KARSENTY,
- Gerard LAPLASSE.

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

et PROFESSION
NOMBRE DE

PARTS

NOM / DENOMINATION PRENOM /
SOCIALE REPRESENTANT (a la date de
l'assemblée)

(actuelle ou passée)

70 Ex administrateur filiale France Multinationale 400

1 KARSENTY Helene
USA-formation Expert-Comptable

Presidente de Conseils de surveillance de SCPI

Presidente de 'APPSCPI - Association de
protection des porteurs de parts de SCPI

Retraité

2. LAPLASSE Gerard 70 Directeur d'une société HLM 48

Expert-comptable

Membre du Conseil de surveillance de deux
autres SCPI gérees par PAREF GESTION
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’ CIFOCOMA 2

% TEXTE DES RESOLUTIONS

B RESOLUTIONS A TITRE ORDINAIRE

PREMIERE RESOLUTION

Approbation des comptes sociaux de lU'exercice clos
le 31 décembre 2019

L'Assemblee Generale, apres 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 déecembre 2019
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 spécial du Commissaire aux comptes sur les

conventions visées 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 Génerale donne quitus a la societe PAREF
GESTION de sa gestion pour l'exercice clos le 31 décembre
2019.

QUATRIEME RESOLUTION

Affectation du résultat de l'exercice clos le 31
décembre 2019

L'Assemblée Générale approuve l'affectation et la répartition
du résultat comme suit :

Résultat au 31/12/ 2019 754543 €

Report a nouveau apres

affectation du résultat de l'année 875503 €
N-1

Reésultat distribuable au

31/12/2019 BEROIGRZS
Distribution 2019 801072 €

En conséquence, le résultat pour une part est de 16,95 euros
et le dividende annuel verse pour une part en pleine
jouissance est arrété a 18 euros.
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CINQUIEME RESOLUTION

Approbation de la valeur comptable

L'Assemblee Generale approuve la valeur comptable de la
SCPI, telle qu'elle est déterminée par la Société de Gestion,
qui s'éleve au 31 decembre 2019 a:

La valeur comptable 10 825 445 € soit 243 € par part

SIXIEME RESOLUTION

Constatation de la valeur de réalisation et
de reconstitution

L'Assemblee Geneérale 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 décembre 2019 a:

La valeur de réalisation 21 965 171 € soit 494 € par part

La valeur de reconstitution 25 816 986 € soit 580 € par part

SEPTIEME RESOLUTION

Autorisation de vente d'éléments d’actifs

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

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

Les presentes autorisations sont valables pour une duree
expirant a lissue de l'assemblée générale statuant sur les
comptes de l'exercice 2020.

HUITIEME RESOLUTION

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

L'Assemblee Generale autorise la Societe de Gestion a
distribuer des sommes prélevées sur le compte réserve des
« plus ou moins-values sur cession dimmeubles » dans la
limite du stock des plus-values nettes.

Cette autorisation est valable pour une durée expirant a
lissue de l'assemblee geneérale statuant sur les comptes de
l'exercice 2020.




NEUVIEME RESOLUTION

Autorisation d'emprunt

L'Assemblee Generale, conformement a larticle 14 des
statuts, autorise la Sociétée 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 suretés réelles 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 realisation arrétée par la Societe de
Gestion au 31 decembre de l'année ecoulee.

Cette autorisation est valable pour une durée expirant a
lissue de l'assemblee generale statuant sur les comptes de
l'exercice 2020.

DIXIEME RESOLUTION

Autorisation de distribution de dividendes

L'Assemblée Geénérale autorise la Societé de Gestion a
distribuer aux associes et usufruitiers des dividendes
préleves sur la réserve des « plus ou moins-values réalisees
sur les cessions d'immeubles » dans la limite du solde des
plus-values nettes constatées a la date de la distribution.

Cette autorisation est donnée jusqu'a 'Assemblée Générale
appelée a statuer sur les comptes de l'exercice 2020.

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
2020, nonobstant le remboursement de tous frais de
déplacement et la prise en charge par la SCPI de 'assurance
en responsabilite civile professionnelle des membres
du Conseil.

DOUZIEME RESOLUTION

Allocation d'un budget communication au Conseil
de Surveillance

L'Assemblée Générale alloue un budget communication au
Conseil de Surveillance d'un montant de 3.000 euros pour
l'année 2020, 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 générale.

Texte des résolutions
Reésolutions a titre ordinaire

TREIZIEME RESOLUTION

Renouvellement du mandat de la Société de
Gestion pour U'exercice 2021 et approbation de sa
rémunération au titre dudit exercice

Apres avoir constaté que la societe PAREF GESTION a ete
nommee en qualité de Société de Gestion pour toute la
durée de l'exercice 2020,

L'Assemblee Geénerale renouvelle le mandat de PAREF
GESTION en qualite de Societé de Gestion de la SCPI pour la
durée de l'exercice 2021 et approuve sa remuneration au
titre dudit exercice selon les modalités suivantes :

1) Commission de gestion :

Au titre de la gestion de la SCPI, PAREF GESTION percevra
une rémunération égale 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 eégale 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 egale a 2,5 % HT du
prix de vente des immeubles cedes.

QUATORZIEME RESOLUTION

Renouvellement partiel des membres du Conseil
de Surveillance

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

L'Assembléee Générale constate larrivee a écheance, a
lissue de la présente assemblée, du mandat de deux (2)
membres du Conseil de surveillance :

- Héléne KARSENTY,

- Gérard LAPLASSE.
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Vu les membres sortants sollicitant le renouvellement de leur mandat (par ordre alphabétique) :

| vom | prénom | AcE | PROFESSION NOMBRE DE PARTS

1. KARSENTY
Hélene 70

Ex administrateur filiale France Multinationale

USA-formation Expert-Comptable

Présidente de Conseils de surveillance de SCPI

400

Présidente de 'APPSCPI - Association de protection des

2. LAPLASSE
Gérard 70

porteurs de parts de SCPI

Retraité
Directeur d'une societe HLM
Expert-comptable

Membre du Conseil de surveillance de deux autres SCPI 48

Et vu de l'absence de nouvelles candidatures exprimees,
L'assemblee generale nomme les candidats suivants :
°

gérées par PAREF GESTION

Leur mandat expirera a l'issue de l'assemblee génerale appeléee a statuer sur les comptes de l'exercice 2022.

QUINZIEME RESOLUTION

Demande d'inscription de résolution par des
associés en application de l'article R214-138 Il du
Code monétaire et financier(Résolution non agréée
par la Société de gestion)

Exposé des motifs

Le prix d'exécution de CIFOCOMA2 était de 596,21 € au
29/02/16 () ; il était de 430 € au 28/02/19 ("), de 374 € au
28702720 (). Soit une baisse de 13 % en un an et pres de
37 % sur quatre ans / () Site internet de la SCPI.

La societe de gestion de CIFOCOMARZ a refuse d'inscrire a
l'ordre du jour de 'Assemblée Génerale 2019 une résolution
analogue a celle objet de la présente demande. Ce refus
enfreint l'article R214-138 Il du Code monétaire et financier.

Des lors, des associés de CIFOCOMA2 se proposent
d'engager une action judiciaire de nature a proteger leur
droit et a obtenir un dédommagement. Non seulement la
situation ne s'est pas ameéliorée en un an, mais elle s'est
encore lourdement détériorée. Durant le temps perdu, les
perspectives sont devenues severes pour certains
commerces. La « perte de chance » ainsi provoquee invite a
mettre en cause la responsabilité de qui l'a causee.

Une fraction significative du patrimoine - géneralement
d'acquisition recente - manque de qualite. Elle a souvent ete
payee trop cher et a subi de fortes commissions. Des biens
vacants ont parfois ete acquis a credit a un taux eleve.

Ce mecanisme pervers de « levier inverse », qui cumule les
critiques, greve le résultat financier. En effet, un fort taux de
vacance provoque une double perte : celle des loyers et
celle de charges impossibles a récupérer. La trésorerie s'en
trouve détériorée et la forte chute du résultat provoque
celle, considérable, du prix de la part.
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Une fraction importante de la réserve de plus-values a servi
plusieurs années de suite a partiellement compenser - et
d'une certaine maniere a dissimuler - la baisse importante
du résultat par part et de la distribution. Mais un tel artifice
trouve toujours ses limites et prépare un réveil difficile.

Au bilan, les associés patissent gravement alors que la
societe de gestion, ses intermédiaires, les banques et le fisc
sont, eux, largement remunéres. Pour ce qui le concerne, le
conseil de surveillance béneficie d'une allocation et de
divers frais qui réduisent les conséquences pour ses
membres de la degradation qu'endurent les autres associes.

Il importe d'obtenir qu'il soit mis fin aux slogans auto
laudatifs, aux atermoiements sans debouches et aux
proclamations lénifiantes voire trompeuses.Le constat est
simple s'agissant du patrimoine : depuis plusieurs années il
n'a pas été agi fermement pour redresser des decisions
erronees anterieures.

Dans un cadre pluriannuel, un plan véritable de
redressement doit étre contractualisé, reposant sur une
base volontaire de cessions de biens improductifs ou
problématiques et de remboursement anticipé d'emprunts.

Résolution E

L'Assembléee Générale de CIFOCOMA2 décide que la
societe de gestion établit un plan documente et argumente
des cessions prioritaires d'éléments du patrimoine a réaliser
sur une periode de deux ans a compter de l'approbation de
la présente résolution. Le produit des cessions est
prioritairement destiné au désendettement, le surplus
eventuel pouvant abonder les travaux ou le remploi. Ce plan
deétaille est formellement soumis a lapprobation des
associes par la voie d'une consultation ecrite organisee dans
les six mois de 'adoption de la présente résolution



SEIZIEME RESOLUTION

Pouvoirs pour formalités

Texte des résolutions
Reésolutions a titre extraordinaire

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

B RESOLUTIONS A TITRE EXTRAORDINAIRE

DIX-SEPTIEME RESOLUTION

Modification de l'article 7 des statuts

L'Assemblee Generale decide de modifier larticle 7 des
statuts « Capital social » a des fins de correction, de la
maniére suivante :

Ancien article :

« Article 7 - Capital social

DI

2) [.] Ces parts seront emises, soit au pair, soit moyennant
une prime d'eémission destinee notam-ment a compenser les
frais, droits ou taxes grevant le prix d'acquisition des biens et
droits immobiliers ainsi que des frais engages par la Societe
Civile pour la recherche des immeubles, les formalités
d'augmentation de capital et les amortissements du
Patrimoine immobilier.

[.]>»

Nouvel article :

« Article 7 - Capital social

DILI

2) Ces parts seront emises sur la base de la valeur nominale
augmentée d'une prime d'émission des-tinee notamment a
compenser les frais, droits ou taxes grevant le prix
d'acquisition des biens et droits immobiliers ainsi que des
frais engages par la Societe Civile pour la recherche des
immeubles, les formalités d'augmentation de capital et les
amortissements du Patrimoine immobilier.

[.]>»

DIX-HUITIEME RESOLUTION

Modification de l'article 9 des statuts

L'Assemblee Generale decide de modifier larticle 9 des
statuts « Parts sociales », pour alleger les obligations
incombant aux associes en pratique non suivies d'effet, de la
maniére suivante :

Ancien article :
« Article 9 - Parts sociales
[.]

Des certificats nominatifs de parts, signés par la Sociéete de
Gestion, pourront étre délivres. Ils de-vront obligatoirement
étre restitués avant toute demande ou signification
de cession.

En cas de perte, vol, destruction d'un certificat nominatif de
parts, l'associé devra presenter a la Societe de Gestion une

attestation de perte, signee dans les mémes conditions que
le bulletin de sous-cription original et la signature devra étre
legalisee par un Officier Ministériel ou par toute autre voie
legale. Un nouveau certificat nominatif de parts, portant la
mention « DUPLICATA », sera alors délivre sans frais.

[..]

Nouvel article :

« Article 9 - Parts sociales
[.]

Des certificats nominatifs de parts pourront étre delivrés sur
demande de l'associe.

[l

DIX-NEUVIEME RESOLUTION

Modification de l'article 13 des statuts

L'Assemblée Generale decide de modifier larticle 13 des
statuts « Attributions de la Société de gestion », afin de le
mettre en conformité avec la doctrine de l'Autorite des
marchés financiers, de la maniére suivante :

Ancien article :
« Article 13 - Attributions de la Société de gestion
[.]

6) La Societe de Gestion ne contracte, en cette qualite et a
raison de sa gestion, aucune obligation personnelle relative
aux engagements de la Societe et n'est responsable que de
son mandat. »

Nouvel article :
« Article 13 - Attributions de la Sociéeté de gestion
[.]

6) La Societe de Gestion ne contracte, en cette qualite et a
raison de sa gestion, aucune obligation personnelle relative
aux engagements de la Société et n'est responsable que de
son mandat.

La Societe de Gestion a souscrit un contrat de responsabilite
civile professionnelle et de responsabilite des mandataires
sociaux. Celui-ci garantit les consequences pécuniaires de la
responsabilite civile professionnelle résultant de toutes les
activités de la Société de Gestion conformément a son objet
social et notamment l'activite de gestion et de transaction
sur biens immobiliers, batis ou non batis, et fonds de
commerce, ladministration et la gestion de tous biens
immobiliers et les opérations connexes et accessoires a ces
activites, ainsi que les activites financieres de gestion des
societées civiles de placement immobilier et la gestion de
portefeuille pour le compte de tiers. »
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VINGTIEME RESOLUTION

Modification de l'article 19 des statuts

L'Assemblée Générale deécide de modifier larticle 19 des
statuts « Pouvoir du Conseil de surveillance », a des fins de
mise en conformité avec la réglementation, de la maniére
suivante :

Ancien article :

« Article 19 - Pouvoir du Conseil de surveillance
L]

Le Conseil de Surveillance a pour mission :

- De donner son avis sur les investissements immobiliers
envisages par la societé de gestion,

- De veérifier les conditions de réalisation desdits
investissements,

- De donner son avis sur les candidatures des Commissaires
aux Comptes, de lexpert externe en évaluation, et
du depositaire.

- De donner son avis sur les questions qui pourraient lui étre
soumises par 'Assemblee Generale.

Le Conseil de Surveillance est consulte pour avis :
- sur les operations d'investissements indirects,

- sur les operations de promotion immobiliere,

- sur les ventes de biens immobiliers,

- sur la constitution des emprunts et hypotheques.
[.]>»

Nouvel article :

« Article 19 - Pouvoir du Conseil de surveillance
[l

Le Conseil de Surveillance a pour mission, conformément a
larticle L. 214-99 du Code monetaire et financier, d'assister
la societe de gestion et de présenter chaque année a
lassemblee génerale un rapport sur la gestion de la
Sociéte ; a toute epoque de l'année, il opere les vérifications
et les controles quiil juge opportuns et peut se faire
communiquer les documents quil estime utiles a
l'accomplissement de sa mission, ou demander a la societe
de gestion un rapport sur la situation de la sociéte.

Le Conseil de surveillance donne son avis :

- sur les investissements immobiliers envisagées par la
societe de gestion et les conditions de reéalisation desdits
investissements,

- sur les operations de promotion immobiliere,
- sur les ventes de biens immobiliers,
- sur la constitution des emprunts et hypotheques,

- sur les candidatures des Commissaires aux Comptes, de
'expert externe en évaluation, et du dépositaire,

- sur les projets de résolutions soumis par la société de
gestion aux associes, conformement a larticle 422-199 du
Reglement Genéral de l'Autorité des marchés financiers.

[.]»
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VINGT-ET-UNIEME RESOLUTION

Modification de l'article 28, 1° des statuts

L'Assemblée Générale décide de modifier également
l'article 28 des statuts de la SCPI « Assemblées Générales »,
1" « Convocation » a des fins de correction, comme suit :

Ancien article :

« Article 28 - Assemblées Geénérales

1) Convocation Lorsque lordre du jour comporte la
désignation du Conseil de Surveillance ou de membres

d'organes de gestion, de direction ou d'administration, la
convocation indique :

a) les noms, prenoms usuels et ages des candidats, leurs
références professionnelles et leurs ac-tivités au cours des
cing dernieres annees,

b) les emplois ou fonctions occupes dans la Societe par les
candidats et le nombre de parts dont ils sont titulaires. »
Nouvel article :

« Article 28 - Assemblées Générales

1) Convocation Lorsque lordre du jour comporte la
designation du Conseil de Surveillance ou de membres
d'organes de gestion, de direction ou d'administration, la
convocation indique :

a) les noms, prénoms usuels et ages des candidats, leurs
reféerences et activites professionnelles au cours des cinq
derniéres années ou par le passé,

b) le nombre de parts dont ils sont titulaires. »



VINGT-DEUXIEME RESOLUTION

Modification de l'article 28 des statuts

L'Assembléee Generale decide de modifier egalement
l'article 28 des statuts de la SCPI « Assemblées Genérales »
a des fins de correction et de précision, comme suit :

Ancien article :

« Article 28 - Assemblées Générales
[.]

4) Représentation

Chaque associé peut se faire représenter par un autre
associe.Les representants legaux des associes
Jjuridiquement incapables peuvent participer au vote, méme
s'ils ne sont pas eux-mémes associes.

Le mandat de représentation d'un associe est donné pour
une seule assemblée. Il peut étre eégalement donné pour
deux assemblées tenues le méme jour. Le mandat donné
pour une assemblée vaut pour les assemblées successives
convoquees avec le méme ordre du jour.

Les pouvoirs donnés a chaque mandataire doivent porter les
nom, prenoms usuels et domicile de chaque mandant et le
nombre de parts dont il est titulaire. Ils doivent étre annexes
a la feuille de presence et communiques dans les mémes
conditions que cette derniere.

Pour toute procuration d'un associé sans indication de
mandataire, le President de 'Assemblee Generale emet un
avis favorable aux projets de résolutions présentés ou
agrees par la Societe de Gestion et un vote defavorable a
'adoption de tous autres projets de resolutions.

Tout associé peut voter par correspondance. Pour le calcul
du quorum, il n'est tenu compte que des formulaires qui ont
éte regus par la societé au plus tard 3 jours avant la date de
réunion. Les formulaires recus par la Société ne donnant
aucun sens de vote ou exprimant une abstention sont
considé-rés comme des votes négatifs.

5) Réunion de l'assemblee

L'Assemblée élit elle-méme son Président a la majorité des
voix. Pour cette élection, chaque associe present ou
représenté dispose d'une voix quel que soit le nombre de
parts qu'il detient.

Les fonctions de scrutateurs sont remplies par les deux
membres de l'Assemblée disposant du plus grand nombre
de voix et acceptant ces fonctions.

Le bureau de 'Assemblée, formeé du Président et des deux
scrutateurs, en designe le Secrétaire, qui peut étre choisi en
dehors des associés.

6) Feuille de présence

A chaque Assemblée est tenue une feuille de présence qui
contient les mentions enumerees par larticle R. 214-145 du
Code Moneétaire et Financier. »

Texte des résolutions
Reésolutions a titre extraordinaire

Nouvel article :

« Article 28 - Assemblées Générales
[.]

4) Représentation

Chaque associé peut se faire représenter par un autre
associe. Les representants legaux des  associes
juridiquement incapables peuvent participer au vote, méme
sils ne sont pas eux-mémes associes. Le mandat de
representation d'un associe est donné pour une seule
assemblee. Il peut étre également donne pour deux
assemblees tenues le méme jour. Le mandat donné pour
une assemblée vaut pour les assemblées successives
convoquees avec le méme ordre du jour. Les pouvoirs
donnés a chaque mandataire doivent porter les nom,
prenoms usuels et domicile de chaque mandant et le
nombre de parts dont il est titulaire. Ils doivent étre annexés
a la feuille de presence et communiques dans les mémes
conditions que cette derniere. Pour toute procuration d'un
associeé sans indication de mandataire, le Président de
'Assembléee Générale emet un avis favorable aux projets de
résolutions présentés ou agrees par la Societe de Gestion et
un vote deéfavorable a ladoption de tous autres projets
de résolutions.

5) Vote par correspondance

Tout associé peut voter par correspondance au moyen d'un
formulaire adresse par la Societe de gestion. Le texte des
résolutions est annexe au formulaire. Les modalités du vote
par correspondance sont celles resultant de larticle L.
214-105 du Code monetaire et financier. Ainsi,
conformément a cet article, pour le calcul du quorum, il
n'est tenu compte que des formulaires qui ont été recus par
la societé au plus tard 3 jours avant la date de reunion. Les
formulaires recus par la Société ne donnant aucun sens de
vote ou exprimant une abstention sont considéres comme
des votes negatifs.

6) Vote électronique

Tout associe peut voter par voie électronique dans le
respect des dispositions legislatives et reglementaires
applicables ainsi que dans les conditions fixees par la
Societe de gestion et transmises aux associés. Le vote
exprime avant l'assemblée par ce moyen electronique sera
considéré comme un écrit opposable a tous.

7) Réunion de l'assemblée

L'Assemblée élit elle-méme son Président a la majorité des
voix. Les fonctions de scrutateurs sont remplies par les deux
membres de ['Assemblée disposant du plus grand nombre
de voix et acceptant ces fonctions.

Le bureau de l'Assemblée, formé du Président et des deux
scrutateurs, en designe le Secrétaire, qui peut étre choisi en
dehors des associes.

8) Feuille de présence

A chaque Assemblée est tenue une feuille de présence qui
contient les mentions enumeérees par larticle R. 214-145 du
Code Monetaire et Financier. »
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VINGT-TROISIEME RESOLUTION

Modification de l'article 31, 3° des statuts

L'Assemblee Génerale decide de modifier larticle 31 des
statuts « Proces-verbaux », 3" « Registre des
proces-verbaux » afin de mettre a jour la référence
reglementaire qui y figure, de la maniere suivante :

Ancien article :

« Article 31 - Proces-verbaux

3" Registre des proces-verbaux

Les proces-verbaux sont etablis sur un registre special tenu
au siege social, coté et paraphé, soit par un juge du tribunal

d'instance, soit par le Maire de la commune ou un adjoint au
Maire, dans la formule ordinaire et sans frais.

[.]>

Nouvel article :

« Article 31 - Proces-verbaux
3" Registre des proces-verbaux

Conformement a larticle R.214-148 du Code monétaire et
financier, les proces-verbaux sont établis sur un registre
spécial tenu au siege social, cote et paraphe, par un juge du
tribunal judiciaire ou par le Maire de la commune ou l'un de
ses adjoints, dans la forme ordinaire et sans frais.

[l >

VINGT-QUATRIEME RESOLUTION

Modification de l'article 32 des statuts

L'Assembléee Geénérale approuve la mise en place d'un
systeme de vote éelectronique permettant aux associes de
voter de maniére dématérialisée et décide de modifier en
conséquence larticle 32 des statuts de la SCPI « Information
des associes » de la maniere suivante :

Ancien article :

« Article 32 - Information des associés

Les documents et renseignements suivants doivent étre
adressés a tout associé au plus tard quinze jours avant la
réunion :

[l

- Le ou les formules de vote par correspondance ou par
procuration ;

[ >

Nouvel article :

« Article 32 - Information des associes

Les documents et renseignements suivants doivent étre

adressés a tout associé au plus tard quinze jours avant
la reunion:

L]

- La ou les formules de vote par correspondance ou par
procuration ou lacces a une plateforme de vote
electronique pour les associes ayant optée pour le
vote électronique ;

[.]»
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VINGT-CINQUIEME RESOLUTION

Modification de l'article 32 des statuts

L'Assemblee Generale prenant acte de levolution
réglementaire résultant de la modification de larticle
422-228 du Réglement Genéral de l'Autorité des Marchés
Financiers et dont il découle que la périodicité des bulletins
d'information est désormais semestrielle.

L'Assemblée Générale décide de modifier en conséquence
l'article 32 des statuts de la SCPI « Information des associés »
de la maniere suivante :

Ancien article :
« Article 32 - Information des associés
[..]

Les Associés sont tenus informés des résolutions adoptées
par les Assemblees Geénerales par le biais des Bulletins
trimestriels d'informations. »

Nouvel article :
« Article 32 - Information des associés
[.]

Les Associés sont tenus informés des résolutions adoptees
par les Assemblees Générales par le biais des Bulletins
trimestriels ou semestriels d'information, conformement a
larticle 422-228 du Réglement Général de l'Autorité des
Marches Financiers. »

VINGT-SIXIEME RESOLUTION

Dissolution anticipée de la SCPI

L'Assemblée Générale, aprés avoir entendu la lecture des
rapports de la Societée de Gestion et du Conseil
de Surveillance,

Decide, conformement a l'article 37 des statuts, de proceder
a la dissolution anticipée de la SCPI a compter de ce jour
conformément aux stipulations statutaires et legales
applicables en la matiere ;

Prend acte du fait que, conforméement a la loi, la SCPI
subsistera pour les besoins de la liquidation, consequence
immédiate de la dissolution, et ce, jusqu'a la cloture de
celle-ci;

Prend acte du fait qu'a compter de la dissolution et au cours
de la période de liquidation, la dénomination sociale sera
suivie de la mention « societe en liquidation » et le siege de
la liquidation restera fixé au siege social de la SCPI.



VINGT-SEPTIEME RESOLUTION

Désignation du liquidateur

L'Assemblée Générale, apres avoir entendu la lecture des
rapports de la Société de Gestion et du Conseil de
Surveillance, en consequence de l'adoption de la résolution
qui precede et par application de l'article 38 des statuts ;

Prend acte du fait que les fonctions de liquidateur (ci-apres
le « Liquidateur ») seront assurées par la Sociéete de Gestion
en exercice, soit la societe PAREF GESTION, a compter de
ce jour et pour une durée de trois (3) ans, renouvelable par
tacite reconduction ;

Prend acte du fait que le Liquidateur aura les pouvoirs tels
qu'arrétés par le plan de liquidation pour procéder a la
liquidation de la SCPI, et, par suite, mener a bonne fin les
opérations sociales en cours, realiser tous les élements de
lactif social, payer le passif, verser des acomptes sur
liquidation et répartir le solde en numeéraire entre les
associés dans la proportion de leurs droits respectifs et ce,
conforméement aux dispositions statutaires, aux usages en
pareille matiére et au plan de liquidation.

Texte des résolutions
Reésolutions a titre extraordinaire

VINGT-HUITIEME RESOLUTION

Fixation de la rémunération du liquidateur

L'Assemblée Générale, apres avoir entendu la lecture des
rapports de la Société de Gestion et du Conseil de
Surveillance,

Décide d'allouer au Liquidateur, pour la durée et l'exéecution
de son mandat dans les conditions qui seront arrétees par le
plan de liquidation, outre le forfait de gestion fixé a 8,85 %
hors taxes des recettes brutes hors taxes, une commission
de liquidation (la « Commission de Liquidation ») dont le
montant sera equivalent a la commission sur arbitrages
actuelle, égale a 2,5 % HT du prix de vente net vendeur total.
Pour les besoins de la présente résolution, « Prix de Vente
Net Vendeur Total » désigne la somme de tous les prix de
vente nets de tous honoraires, taxes, droits et commissions,
effectivement recus par la SCPI au titre de la cession de
l'ensemble des actifs immobiliers detenus par la SCPI au
jour de la présente resolution, calculée a lissue de la
cession (toutes conditions suspensives levees et prix de
cession net encaisse) du dernier actif immobilier detenu par
la SCPI au jour de la présente résolution.

La Commission de Liquidation sera payable dans les
conditions suivantes :

(@) A la date de la cession par la SCPI de chaque actif
immobilier (toutes conditions suspensives levees et prix de
cession net encaisse), le Liquidateur pourra facturer a la
SCPI une commission d'un montant egal a 2,5 % HT du prix
de cession dudit actif net de tous honoraires, taxes, droits
et commissions ;

(b) A la date de la cession par la SCPI du dernier actif
immobilier (toutes conditions suspensives levees et prix de
cession net encaisse), il sera procede au calcul de la
Commission de Liquidation au regard du Prix de Vente Net
Vendeur Total et le Liquidateur pourra facturer a la SCPI une
commission supplémentaire d'un montant egal a la
difference entre () le montant de la Commission de
Liquidation ainsi déeterminé diminué de la somme de toutes
les commissions deja facturées et payees par la SCPI au titre
du paragraphe (a) ci-dessus ; et decide, en outre, que le
Liquidateur pourra continuer a percevoir :

- concernant les cessions de parts sur le marché secondaire,
une commission a la charge de l'acquereur de 3 % HT du
montant total des cessions de parts sur le marche
secondaire calculés sur le prix d'exécution de la part,

- concernant les mutations a titre gratuit (donations,
successions, cessions de gré a gré) une commission
forfaitaire de 75 euros HT (90 euros TTC) quel que soit le
nombre de parts transferéees.

En tout etat de cause, le Liquidateur ne pourra percevoir une
rémunération annuelle globale inférieure a 30 000 euros et
ce, jusqu'a la realisation de toutes les operations juridiques,
comptables et administratives de liquidation de la SCPI.
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VINGT-NEUVIEME RESOLUTION

Fixation des modalités de liquidation

L'Assemblee Generale, apres avoir entendu la lecture des
rapports de la Société de Gestion et du Conseil de
Surveillance, décide de fixer les modalités de liquidation
comme suit :

- Présentation par le Liquidateur aux membres du Conseil
de Surveillance avant le 15 décembre 2020 d'un plan de
liquidation  pour  consultation et avis desdits
membres intégrant :

® une valorisation actualisée des actifs en portefeuille,
® |es prix cibles des actifs immobiliers,

® les différents intermédiaires présélectionnés par le
Liquidateur pour la cession des actifs immobiliers et leurs
conditions d'intervention, et

® un calendrier prévisionnel des opérations de liquidation
de la SCPI;

- Adoption par le Liquidateur d'un plan de liquidation sur la
base de lavis formulé par les membres du Conseil de
Surveillance et communication du plan de liquidation aux
membres du Conseil de Surveillance dans un delai de
cinq (5) jours ouvrés a compter de son adoption ;

- Envoi d'un reporting aux membres du Conseil de
surveillance, () selon une peériodicite trimestrielle a
compter de l'adoption du plan de liquidation, (ii) d'un état
d'avancement des operations de liquidation et de la
politique de distribution des acomptes sur liquidation ainsi
que (i) d'une comparaison avec le plan de liquidation qui
aura été arréte par le Liquidateur ainsi quil est dit
plus haut.
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TRENTIEME RESOLUTION

Maintien du Conseil de surveillance

L'Assemblee Geneérale, statuant aux conditions de quorum
et de majorité pour les assemblées générales
extraordinaires, apres avoir entendu la lecture des rapports
de la Societe de Gestion et du Conseil de Surveillance,
decide de maintenir le Conseil de Surveillance, par voie de
conséquence le mandat de ses membres, lesquels
continueront a exercer leur mission auprés du Liquidateur.

TRENT-ET-UNIEME RESOLUTION

Maintien de l'expert immobilier

L'Assemblee Geneérale, apres avoir entendu la lecture des
rapports de la Société de Gestion et du Conseil de
Surveillance, decide de maintenir le mandat de lexpert
immobilier, lequel continuera a exercer sa mission aupres
du Liquidateur.

TRENTE-DEUXIEME RESOLUTION

Maintien du commissaire aux comptes

L'Assemblee Generale, apres avoir entendu la lecture des
rapports de la Société de Gestion et du Conseil de
Surveillance, décide de maintenir le mandat du Commissaire
aux Comptes titulaire, lequel continuera a exercer sa mission
aupres du Liquidateur.

TRENTE-TROISIEME RESOLUTION

Pouvoirs pour formalités

L'Assemblee Generale donne tous pouvoirs au porteur d'une
copie ou dun extrait du présent proces-verbal pour
effectuer toutes formalités legales de depots et de publicite
et généralement faire le nécessaire.
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