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EDITORIAL

Mesdames, Messieurs,

Nous vous réunissons pour statuer sur les
comptes de PIERRE PLUS, au titre du dernier
exercice qui s’est clos le 31 décembre 2019.

B En 2019, les investissements en immobilier d’entreprise
hexagonaux ont légérement dépassé 35 Mds€, soit une
hausse de 9% par rapport a 2018.

Le marché francais a continué d’attirer les investisseurs en
immobilier, notamment étrangers (44% des volumes), en of-
frant une prime de risque attractive entre rendements immo-
biliers et rendements obligataires.

Dans un contexte international relativement incertain (négo-
ciations du Brexit, tensions commerciales), les investisseurs
ont privilégié les marchés avec une conjoncture économique
et locative favorable tels que la France. Le Grand Paris est
ainsi ressorti comme le marché en Europe ayant attiré le plus
d’investissements en immobilier en 2019 avec 26,6 Mds€
investis, soit 75% de I'activité en France.

L'année 2019 a été marquée par les grandes transactions
de plus de 200 M€ (44% des engagements contre 39% en
2018) tandis que les opérations de moins de 100 M€ ont
connu une légére baisse.

Les bureaux sont restés la typologie d’actifs majoritaire avec
plus de 69% des volumes investis, la moyenne décennale
étant de 60%.

En matiere de commerces, les investisseurs sont restés
sélectifs en privilégiant des actifs trés sécurisés, tels que
les commerces de pied d’immeuble trés bien situés, no-
tamment les artéres ou sont concentrées les enseignes du
luxe. Le marché des commerces, boudé par de nombreux
investisseurs spécialisés, a réservé de belles opportunités a
condition d’étre sélectif.

Au 4 trimestre 2019, les taux de rendement immobiliers
des bureaux sont restés a un niveau trés bas : Paris (quartier
central des affaires), entre 2,85% et 4% ; La Défense, entre
4,15% et 5,5% ; 1¢© couronne, entre 3,9% et 8,5% ; 2™ cou-
ronne, entre 5% et 11% ; régions, entre 3,7% et 7,5%.

Il en est de méme pour les taux de rendement des empla-
cements commerciaux : de 2,75% a 5,50% pour les em-
placements pieds d’immeubles, et de 3,85% a 6,85% pour
les centres commerciaux. Les retail-parks (parcs d’activités
commerciales), qui ont attiré les enseignes grace a des ni-
veaux de charges contenus, ont pu constituer des cibles
d’investissement alternatives sur la base de rendements
compris entre 4,75% et 7%.

ll La demande placée de bureaux en lle-de-France (surfaces
commercialisées aux utilisateurs) a totalisé 2,3 millions de
m?2 en 2019, soit un volume en baisse de 10% par rapport

au niveau exceptionnel enregistré en 2018 mais qui reste
en phase avec la moyenne annuelle décennale. Le niveau
d’activité s’est amélioré de trimestre en trimestre, avec un
4eme frimestre 2019 actif, les transactions supérieures a
30 000 m2 ayant dynamisé le marché.

Une baisse de la demande placée est observable dans
Paris intra-muros, due au manque d’offre, avec un taux de
vacance trés bas notamment dans le Quartier Central des
Affaires (1,3%). En lle-de-France, le taux de vacance du 4™
trimestre 2019 s’établit a 4,7%.

1,8 millions de m?2 de bureaux sont actuellement en chantier
en lle-de-France. Loffre future est essentiellement concen-
trée a La Défense, en Péri-Défense et en Premiere Couronne
Nord.

Les valeurs locatives prime sont demeurées stables dans les
marchés de bureaux en lle-de-France, a I'exception du nord
de Paris ou les valeurs locatives atteignent 600 €/m?#/an.
Dans le QCA parisien, les valeurs locatives prime atteignent
880 €/m%an.

Les mesures d’accompagnement en lle-de-France ont at-
teint désormais prés de 21% en moyenne, en accentuant
leur polarisation : elles ont en effet baissé de 12% a 9,2%
dans Paris Centre Ouest mais ont augmenté de 24,9% a
25,2% a La Défense.

En région, Lyon et Lille sont ressorties comme les marchés
de bureaux les plus dynamiques, tant a la commercialisation
qu’a I'investissement. A Lyon, 439 000 m? de bureaux ont
été placées en 2019 et 1,1 Md€ investis en bureaux. A Lille,
la demande placée atteint 264 000 m2 et 318 M€ ont été
investis.

Dans un contexte de demande active, le taux de vacance
régional s’est établi en moyenne a 5%, illustrant la baisse de
I'offre immédiate.

Le loyer prime s’est affiché a 325 €/m? a Lyon. Il a oscillé
entre 210 € et 300 €/m? dans les autres marchés.

ll La confiance des ménages a baissé en fin d’année 2019
aprés plus d’un an de hausse, notamment en raison du
mouvement social commence le 5 décembre. Les ventes du
commerce de détail ont néanmoins augmenté de 2,6% au
4¢me trimestre 2019.

Le marché des commerces de pieds d’'immeuble est de-
meuré trés polarisé. La demande des enseignes pour des
emplacements sur les artéres n°1 est restée trés impor-
tante, ce qui a maintenu les valeurs locatives prime a des
niveaux élevés, notamment sur les artéres du luxe. Certaines
artéres moins prisées ont toutefois souffert d’'une moindre
demande de la part d’enseignes massmarket, notamment
dans la mode.

Les centres commerciaux ont vu leur fréquentation augmen-
ter en 2019 (+0,3%), apres quatre ans de baisse. Du fait de
la force de leur attractivité (taille critique et merchandising),
les centres commerciaux supra régionaux ont bien résisté



La capitalisation des SCPI
au 31 décembre 2019
atteint 65,1 Mds€, en
augmentation de 17%
par rapport au 31
décembre 2018.

a la problématique de suroffre, contrairement aux podles se-
condaires moins dominants. Ces derniers se sont révélés
plus vulnérables aux fluctuations de chiffres d’affaires, effet
ressenti lors des renouvellements ou les valeurs locatives
ont peiné a s’aligner sur les niveaux précédents.

Les créations de nouvelles surfaces de centres commer-
ciaux ont été trés limitées en 2019, les développements de
nouvelles surfaces étant essentiellement des extensions de
centres existants ainsi que des restructurations.

Les retail-parks ont bénéficié d’une forte attractivité grace
a des niveaux de charges contenus. Les valeurs locatives
en retail parks sont comprises entre 160 € et 220 €/m?/an
en lle-de-France et entre 130 € et 180€ /m2/an en régions.

 Aprés avoir frolé la récession en 2019, I'économie allemande
a légerement rebondi au 4°™ trimestre 2019, portée par une
demande interne solide et une stabilisation de la production
industrielle. La croissance du PIB a atteint 0,6% au titre de
I'année 2019 contre 1,5% en 2018 et 2,5% en 2017.

La demande interne a été toutefois soutenue par des indi-
cateurs encourageants comme la progression des ventes
du commerce de détail, un maintien a un niveau tres bas
du taux de chémage, et la progression des salaires qui s’est
stabilisée a environ 3% de croissance annuelle.

Les valeurs locatives des commerces de pieds d’'immeuble
sont restées globalement stables, sauf a Berlin ou elles se
sont |égérement contractées. Les valeurs locatives des
centres commerciaux ont diminué en moyenne dans tous
les principaux marchés de 6%.

Les taux de rendement sont restés dans une fourchette de
2,70% a Munich a 3,40% a Dusseldorf pour les commerces
de pied d’immeuble, tandis que pour les centres commer-
ciaux les taux « prime » se sont stabilisés a 4,00%.

l En Belgique, soutenue par la demande interne, la croissance
économique s’est élevée a 1,3% pour I'année 2019. Le pou-
voir d’achat des ménages a été soutenu par la progression
des salaires ainsi que par un taux de chémage faible a 5,5%.

Les valeurs locatives "prime" des commerces de pieds
d’immeuble a Bruxelles sont en hausse de 3% sur un an,
reflétant I'amélioration de I'attractivité du centre-ville de
Bruxelles. A I'inverse, les valeurs locatives "prime" sont en
baisse de 6% dans les centres commerciaux.

Les taux de rendement pour les commerces de centre-ville a
Bruxelles se sont de nouveau décompressés pour atteindre
3,40%. Les taux de rendement "prime" des centres com-
merciaux se sont également décompressés a 4,25%.

l La croissance annuelle du PIB espagnol a ralenti a 2,0% en
2019, aprés 2,4% en 2018. Si la hausse des salaires et une
inflation plus faible devraient continuer a soutenir le revenu
réel des ménages, le ralentissement des créations d’emplois
et le taux d’épargne relativement bas peuvent constituer, a
terme, des freins a la croissance de la consommation.

Les taux de rendement "prime" des commerces de pieds
d’'immeuble se stabilisent a 3,25% au 4°m trimestre 2019
a Barcelone et Madrid. Les taux de rendement "prime" des
centres commerciaux sont restés stables a Barcelone a
4,75%, et se sont réduit a Madrid pour atteindre 4,85%.
Les valeurs locatives "prime" des commerces de pieds d’'im-
meuble et des centres commerciaux sont restées stables.

I Dans un contexte de taux bas, I'attractivité des SCPI a per-
sisté en 2019, face a d’autres types de placements plus vo-
latils ou garantis. En effet, avec un total de collecte nette de
8,6 Mds€, les SCPI ont établi un nouveau record historique
depuis leur création il y a une quarantaine d’année. La col-
lecte a augmenté de 68% par rapport a 2018, qui avait été
une année de pause, et de 36% par rapport & 2017, année
du précédent record (6,3 Mds€).

Les SCPI de bureaux avec 4,4 Mds€, ont a nouveau large-
ment dominé la collecte (51% de la collecte nette totale).
Viennent ensuite les SCPI diversifiées pour 2,3 Md€ (26%),
les SCPI spécialisées pour 1,2 Md€ (14%), et les SCPI de
commerces pour 578 M€ (7%).

Pour ces derniéres I'augmentation a été particulierement
sensible puisqu’en 2018 elles représentaient 173 M€
(+235%).

Les SCPI d’'immobilier résidentiel ont représenté une col-
lecte de 135 M€ (133 M€ en 2018).

Avec un total de 1 Md€ échangé sur I'immobilier d’entre-
prise, le marché secondaire a connu une inflexion de -8%
par rapport a 2018.

Le taux de rotation annuel des parts est resté modéré, a
1,58% des parts. Aucune tension n’est notable sur la liqui-
dité du marché secondaire, le cumul des parts en attente de
cessions et de retrait se limitant a 0,21% de la capitalisation.



La capitalisation des SCPI au 31 décembre 2019 atteint
65,1 Mds€, en augmentation de 17% par rapport au 31 dé-
cembre 2018.

La méme tendance est observable pour les OPCI « grand
public », qui ont collecté 2,8 Mds€ en 2019 apres 2,1 Mds€
en 2018 (+30%), et qui représentent désormais une capita-
lisation de 18,6 Mds€ (+23%).

Au total, la capitalisation cumulée des fonds immobiliers
non cotés destinés au grand public (SCPI et OPCI) avoisine
84 Mds€.

Coté investissements, les SCPI ont également réalisé une
année record avec 9,2 Mds€ d’acquisitions, dont 28% a
I'étranger (la moitié en Allemagne et le quart au Bénélux),
soit un peu plus que dans les régions frangaises (24%).
L’lle-de-France est restée la zone priviégiée et a concentré
48% des acquisitions. En typologie, la part des bureaux a
représenté 63%, devant les commerces (12%), les centres
de santé et résidences services (10%), la logistique et locaux
d’activité (6%) et les autres actifs.

Les arbitrages ont représenté 1,7 Md€, le double de I'année
précédente, et ont principalement concerné des bureaux en
lle-de-France hors Paris.

 Concernant PIERRE PLUS :

* Dans le cadre d’une collecte maitrisée, les capitaux col-
lectés ont augmenté de 33 M€ en 2019, en retrait de 11%
par rapport a 2018 et 77% a 2017. Au 31 décembre 2019,
le capital social de la SCPI est de 411 671 310 €, pour un
plafond statutaire fixé a 500 000 000 € a compter du 1¢
janvier 2019.

* Au cours de I'année 2019, en liaison avec les souscrip-
tions réalisées, un investissement dans un immeuble de
bureaux pour un montant de 17,3 M€ actes en mains a
été concrétisé. Depuis la fin de I'année 2015, la taille du
patrimoine a été multipliée par 2,5 en valeur vénale, amé-
liorant ainsi trés sensiblement la mutualisation des risques
géographiques et locatifs.

* Parallélement, si aucune cession n’a été réalisée en 2019,
le maintien de contacts d’opportunité a été poursuivi, et
des arbitrages seront réalisés en 2020.

* Ala cléture de I'exercice PIERRE PLUS est en situation de
surinvestissement de 55,6 M€ (de I'ordre de 62 M€ si 'on
integre les sommes restant & verser sur 'acquisition en
VEFA qui est en cours de construction).

* Au 31 décembre 2019, le patrimoine de PIERRE PLUS
est réparti sur 166 sites pour une superficie avoisinant
225 000 m2. D’une valeur vénale (valeur d’expertise hors
droits) de 688,5 M€, et composé a 85% de murs de com-
merces, il est localisé a 78% en France et a 22% en zone
euro (Allemagne, Espagne et Belgique).

A cet égard, il est rappelé que I'investissement dans I'im-
mobilier doit étre effectué dans une optique de détention
de long terme, afin d’intégrer les cycles économiques et
immobiliers sur un horizon similaire.

Le taux d’occupation financier des actifs détenus par
la SCPI PIERRE PLUS se maintient a un bon niveau, a
93,84% au quatrieme trimestre 2019, en légére hausse
par rapport au début d’année (93,44%). Le taux d’occu-
pation financier moyen 2019 suit la méme tendance, et
ressort a 93,78% contre 93,23% I'année précédente.

Les contributions aux loyers sont fournies a 90% par des
enseignes nationales ou internationales.

Le résultat de l'année est en augmentation de 17%
(+ 4,2 M€). Cette progression est notamment a corréler
avec celle des produits des participations qui ont aug-
menté de 79% (+4,4 M€) d’un exercice a I'autre suite aux
investissements réalisés en fin d’année 2018.

Pour un associé présent au 1¢ janvier 2019, la distribution
par part s’établit a 45,00 €, en augmentation de 2,5% par
rapport a 2018.

Le taux de distribution se fixe a 4,10% (4,11% avant fisca-
lité définitive belge), toujours notable dans I'environnement
financier actuel.

Ainsi, la « prime de risque » de PIERRE PLUS, c’est-a-
dire I'écart entre son taux de distribution et celui d’un pla-
cement théorique sans risque, avoisine 4,1%, le taux de
I'OAT 10 ans étant proche de zéro en fin d’exercice.

Sur une plus longue période, les taux de rentabilité interne
de PIERRE PLUS, s’établissent a 4,65% sur dix ans et
6,70% sur quinze ans, également notables par rapport
aux autres typologies courantes de placements.

Par ailleurs, il vous est proposé, dans le cadre d’une as-
semblée générale extraordinaire, d’apporter une modifi-
cation aux statuts, liée aux conséquences de la transposi-
tion en droit frangais d’une décision européenne.

La Loi de finances pour 2020 amene AEW Ciloger a souhai-
ter opter pour un assujettissement a la TVA.

La commission de souscription, incluse dans le prix de
souscription de la part pour les nouveaux associés, verrait
son montant hors taxes inchangé, mais son montant TTC
passerait a 10,80%, contre 9,25% auparavant.

Ce changement aura peu d’impact pour votre SCPI, dans
la mesure ou elle récupere I'essentiel de la TVA sur ses
charges. Toutefois, compte tenu du prorata de récupération
de TVA lié aux actifs en zone euro acquis par votre SCPI,
ce changement amoindrirait légerement la somme a investir
liée a chague nouvelle souscription de parts, et aurait une
légére incidence sur la commission de gestion a la charge
de la SCPI.



C’est pourquoi AEW Ciloger vous propose de réduire sa
commission de gestion de 0,3%, ce qui la ramenerait de
9,20% HT a 8,90% HT, et qui ferait plus que compenser les
impacts négatifs mentionnés ci-dessus.

Il vous est par ailleurs proposé d’introduire dans les statuts
un second outil de gestion de la liquidité, a savoir la possi-
bilité pour la Société de gestion de suspendre la variabilité
du capital, en cas de retraits non compensés par des sous-
criptions constatés au bout de 6 mois, et de revenir ainsi de
fagcon temporaire sur un systeme de confrontations pério-
diques d’achats/ventes de parts permettant aux vendeurs
de céder leurs parts sur la base du prix d’exécution.

Ce type de disposition, absente dans les statuts de PIERRE
PLUS, est généralement prévue dans les SCPI a capital va-
riable créées ces dernieres années.

Il vous est également proposé de prévoir la création d’une
fonction de Vice-président du Conseil de surveillance dans
les statuts, comme cela existe dans de nombreuses SCPI,
et d’harmoniser un point de ces derniers avec le réeglement
général de I'Autorité des marchés financiers.

Enfin, il est impossible d’ignorer la crise sanitaire liée
au virus COVID-19 qui constitue un événement majeur
intervenu apreés la cléture des comptes de I’exercice
2019.

Des mesures de confinement ont été mises en place dans
de nombreux pays, et notamment en France en mars 2020,
afin de limiter la propagation du virus. Si cette crise n’affecte
pas les comptes et I'exploitation de I'exercice 2019 de votre
SCPI, ses effets sur les comptes 2020 sont encore incer-
tains et difficilement quantifiables au moment de la rédaction
du présent éditorial.

Toutefois, le ralentissement économique engendré par cette
crise sanitaire va probablement provoquer une baisse sen-
sible des chiffres d’affaires de certains locataires de votre
SCPI, et donc affecter leur trésorerie. Les locataires les plus
fragiles vont par conséquent avoir des difficultés a payer leur
loyer.

Ainsi, dans la continuité des mesures de soutien mises en
place par le gouvernement, la Société de gestion pourra
étre amenée a proposer des modalités d’étalement des
loyers, voire, au cas par cas, d’autres mesures d’accom-
pagnement.

Ces aménagements, ainsi que les éventuelles cessations de
paiements, pourraient conduire la Société de gestion a dis-
tribuer des revenus moins importants que prévus en 2020,
et la mise en paiement des acomptes trimestriels aux asso-
ciés est susceptible d’étre légérement décalée par rapport
aux dates habituelles.

Isabelle ROSSIGNOL
Directeur Général Délégué d’AEW Ciloger

Le patrimoine de PIERRE
PLUS, d'une valeur vénale
de 689 M€, est réparti

sur 166 sites sur 4 pays

de la zone euro, et compte
402 locataires.



LES DONNEES
ESSENTIELLES

au 31 décembre 2019

CHIFFRES CLES

Année de création
1991

Terme statutaire
2041

Nombre d’associés

Nombre de parts
674 871

Capital social
411 671 310 €

Capitaux propres
630 837 422 €

Capitaux collectés
712 899 654 €

Prix de souscription de la part

1 098,00 €

Capitalisation au prix de
souscription
741 008 358 €

Prix de retrait de la part
998,59 €

Parts en attente de retrait
Néant

Nombre d’immeubles

166

Taux moyen annuel
d’occupation financier
93,78%

PATRIMOINE

Nombre de baux
402 (dont 256 en France)

Taux d’occupation financier
4% trimestre 2019
93,84%

Surface
(avec VEFA en cours de construction)

225403 m?

Taux moyen annuel
d’occupation physique
93,38%

Surface
(hors VEFA en cours de construction)

221378 m*

Taux d’occupation physique
au31/12/19
93,37%

INDICATEURS DE PERFORMANCE

COMPTE DE RESULTAT

38878595 €
23175779 €
10073790 €

28240132€
soit 44,58 € par part

Revenu distribué 28512920€
(pour une part en jouissance au 1% janvier2019)  soit 45,00 € par part

Produits de I’activité immobiliere en 2019
dont loyers :
dont produits des participations contrélées :

Taux de rentabilité interne

5ans 10 ans 15 ans
(2014-2019) (2009-2019) (2004-2019)

3,22%* 4,65%* 6,70%*

Résultat de I’exercice
(calculé sur un nombre de parts corrigé)

Taux de distribution / valeur de marché 2019 4,10%*
(apres imposition des revenus fonciers belges)

VALEURS SIGNIFICATIVES
Variation

411%" £n euros Global Parpart 5000018

Taux de distribution / valeur de marché 2019
(avant imposition des revenus fonciers belges)

Moyenne nationale 2019 SCPI dominante Commerces 4,42%
Moyenne nationale 2019 SCPI Immobilier d'entreprise 4,40%

630837 422 934,75 0,20%
688 475238 1020,16 -2,23%
633 482574 938,67 -1,08%
742330653 1099,96 -1,15%

Valeur comptable

Valeur vénale / expertise

Variation du prix acquéreur moyen 0,00%
Moyenne nationale 2019 SCPI dominante Commerces 0,18%
Moyenne nationale 2019 SCPI Immobilier d’entreprise 1,20%

Valeur de réalisation

Valeur de reconstitution

(*) hors éventuel crédit d’'imp6t sur revenus fonciers allemands et espagnols.

RESULTAT, REVENU ET PLUS-VALUE DISTRIBUES, REPORT A NOUVEAU (PAR PART)
EN EUROS DEPUIS 5 ANS

53,40
51,45 45,00
o 1 44,58

1,19
a

== Résultat
Distribution
== Report a nouveau




RAPPORT ANNUEL 2019 — PIERRE PLUS

LA PATRIMOINE
IMMOBILIER

B LA POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

Afin d’assurer le meilleur équilibre possible entre un rendement
satisfaisant et une valorisation a terme du patrimoine, la
politique d’investissement de PIERRE PLUS vise a constituer
un patrimoine d’immobilier d’entreprise diversifié sur le plan
économique et géographique.

Conformément aux décisions de I'’Assemblée Générale
Extraordinaire du 5 avril 2017, PIERRE PLUS investit de
maniére directe ou indirecte :

e dans des locaux a usage de bureaux, d’activités, de
commerce et d’entrepdts,

e et a titre accessoire dans d’autres types d’actifs non listés
précédemment, dans la limite de 10% de la valeur du
patrimoine de la SCPI,

situés en région parisienne et dans les grandes agglomérations

de province, ainsi que dans les sites les plus adaptés a

chacune de ces classes d’investissement et, le cas échéant,

dans des pays de la Zone Euro en fonction d’opportunités qui
renforceront la sécurité du placement.

La SCPI peut procéder a des travaux de toute nature dans
ces immeubles, notamment les opérations afférentes a leur
construction, leur rénovation, leur entretien, leur réhabilitation,
leur amélioration, leur agrandissement, leur reconstruction ou
leur mise aux normes environnementales ou énergétiques.

La SCPI peut céder des éléments de patrimoine immobilier
des lors qu’elle ne les a pas achetés en vue de les revendre
et que de telles cessions ne présentent pas un caractere
habituel.

En outre, il est possible pour PIERRE PLUS de détenir
des parts de sociétés de personnes non admises aux
négociations sur un marché réglementé, pouvant représenter
jusqu’a 100% de son actif.

B REPARTITION DU PATRIMOINE

Au 31 décembre 2019, le patrimoine de PIERRE PLUS est réparti
sur 166 sites pour une superficie de 221 378 m? (hors VEFA en
cours de construction), localisés en valeur vénale a 46% en
province, 9% a Paris, 23% en région parisienne et 22% en zone
euro (16% Allemagne, 5% Espagne et 1% Belgique).

Toujours en valeur vénale, le patrimoine est composé de murs
de commerces a hauteur de 82%, de bureaux a hauteur de
11%, d’immeubles mixtes (commerces/bureaux/habitations) a
hauteur de 3%, d’une résidence étudiante a hauteur de 3% et
d’un actif de logistique a hauteur de 1%.

PIERRE PLUS détient des immeubles en direct (62%) et quatre
immobilisations financiéres controlées (détention indirecte
pour 38%).

Répartition du patrimoine

Economique en % de la valeur vénale
1%

3%
1% @ Commerces
39 ® Commerces/Bureaux/Habitations
’ ® Logistique
@ Résidences étudiantes
Bureaux
82 % ® Bureau
Géographique en % de la valeur vénale
23 % 9%
@ Province
lle-de-France (hors Paris)
22% ® Paris
® Zone Euro

46 %

N LEVOLUTION DU PATRIMOINE

Les montants totaux (en M€) des arbitrages en prix de vente
et des investissements droits inclus réalisés durant les cinq
derniers exercices sont les suivants.

Arbitrages et investissements sur 5 ans (en M€)

Solde a investir

Exercices Arbitrages Investissements au 31/12
2015 0,15 32,66 40,69

2016 0,52 150,15 25,59

2017 4,60 178,40 36,07

2018 577 168,30 -62,05

2019 - 17,32 -55,65

Total 11,04 546,83
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W LES CESSIONS DE LEXERCICE

La SCPI peut céder des éléments de patrimoine immobilier
des lors qu’elle ne les a pas achetés en vue de les revendre
et que de telles cessions ne présentent pas un caractere
habituel.

Les arbitrages, présentés a votre Conseil de surveillance,
fondés sur les opportunités et la mise en ceuvre éventuelle de
ventes a la découpe (ventes lots par lots) sur certains actifs
devenus matures ou situés dans des marchés plus difficiles
ont été poursuivis en 2019.

lls concernent des actifs non stratégiques du fait notamment
de leur localisation, de leur taille unitaire faible, de la
détention en copropriété ou nécessitant d’importants travaux
sans potentiel de loyers supplémentaires. Les entreprises
bénéficiant de conditions de financement attractives la vente
de locaux vacants a des utilisateurs est également privilégiée
pour optimiser les prix de cession.

En tout état de cause, cette politique de repositionnement du
patrimoine, visant a améliorer la récurrence du résultat, doit
étre pragmatique et s’adapter au marché.

Si aucune cession n’a été réalisée en 2019, le maintien de
contacts d’opportunité a été poursuivi, et des arbitrages
seront réalisés en 2020.

Ainsi, a la cléture de I'exercice 2019, une boutique en
province, vacante depuis décembre 2015, fait I'objet d’'une
promesse de vente pour un prix de 915 000 €, supérieur
de 6% a son prix de revient et de 33% a I'expertise du 31
décembre 2018.

Par ailleurs, un plan d’arbitrage sur les années 2020 a 2022
est en cours de finalisation.

Au 31 décembre 2019, compte tenu de la moins-value de
212 742 € constatée a I'occasion de travaux d’agencements
réalisés sur 3 sites (remplacement d’immobilisations), le solde
du compte de plus ou moins-values réalisées sur cessions
d’immeubles est de 2 013 238 €, soit 2,98 € par part créée.

B LES INVESTISSEMENTS DE LEXERCICE

En début d’année 2019, PIERRE PLUS présentait un surin-
vestissement de 62 051 961 €.

PIERRE PLUS maintient son intérét pour les investissements
en commerces, qui offrent un bon couple rendement/risque,
en restant vigilant sur ’emplacement et le locataire.
L’investissement en immobilier de bureaux n’est pas écarté
lorsque des opportunités intéressantes se présentent. L’in-
vestissement réalisé en 2019 dans un immeuble de bureaux
récent, sur un emplacement a potentiel avec des locataires a
la signature confirmée en est une parfaite illustration.

AEW Ciloger souhaite investir les fonds disponibles en
conservant un niveau de rigueur préservant les fondamentaux
du patrimoine immobilier de votre SCPI, et donc en donnant
la priorité a la qualité des acquisitions.

Il faut par ailleurs noter que PIERRE PLUS a la possibilité:

* de détenir des parts de sociétés de personnes non admises
aux négociations sur un marché réglementé, et donc d’ac-
quérir indirectement un patrimoine immobilier locatif ;

e d’acquérir le cas échéant des actifs en zone euro.
Dans un contexte de compétition forte entre les acteurs du
marché de I'investissement hexagonal et de relative pénurie
de produits, ces facultés ouvrent a PIERRE PLUS la possibi-
lité de profiter d’opportunités, sans remettre en cause la ri-
gueur avec lequel les investissements sont sélectionnés pour
son compte.

A ce sujet, AEW Ciloger, en tant que société de gestion de
portefeuille, considére qu’elle doit servir au mieux les intéréts
a long terme de ses clients. Dans cette mission, les questions
environnementales et sociales revétent une importance pri-
mordiale. AEW Ciloger a souhaité mettre en ceuvre activement
sa démarche environnementale en adhérant aux principes de
I'investissement responsable des Nations-Unies (PRI).

Les prospections engagées tout au long de I’'année, en liaison
avec la collecte réalisée et le recours éventuel aux facultés
d’emprunt autorisées par I’Assemblée générale, ont abouti a
la réalisation d’un investissement dans un immeuble de bu-
reaux pour un montant de 17,3 M€ actes en mains.

Depuis la fin de I'année 2015, la taille du patrimoine a été mul-
tipliée par 2,5 en valeur vénale, améliorant ainsi trés sensible-
ment la mutualisation des risques géographiques et locatifs.

e Massy (91) : 25, avenue Carnot - Immeuble Hélios

Le 18 décembre 2019, PIERRE PLUS a acquis 17% de I'im-
meuble HELIOS a Massy pour 17,32 ME€, faisant ressortir un
taux de rendement immobilier de 4,8%. L’investissement,
d’un montant global de 102 M€, a été réalisé en indivision
avec 2 SCPI et 1 OPCI grand public gérés par AEW Ciloger et
a la stratégie d’investissement similaire.



Pole tertiaire établi, la vile de Massy continue de croitre ra-
pidement, et accueille des ensembles de bureaux loués a de
nombreux groupes internationaux. La ville jouit d’une excel-
lente connexion aux transports en commun, et notamment a
Paris grace aux RER B et C, et d’une gare TGV. Elle bénéficiera
par ailleurs des aménagements du Grand Paris avec la ligne
de métro 18, connectant la ville a Orly et au plateau de Saclay,
ainsi que de la future ligne de Tram Versailles-Massy-Evry.
L'immeuble HELIOS est localisé au cceur du quartier Atlan-
tis, face a la gare Massy-Palaiseau/Massy TGV (TGV, RER B
& C, 29 lignes de bus), accessible a pied de I'immeuble en
1 minute. La gare permet un accés TGV a I'ensemble de la
France, Massy TGV étant I'unique point de jonction entre les
lignes TGV Atlantique, Nord et Sud-Est.

HELIOS développe environ 16 000 m2 de bureaux et 400
parkings. Il a été livré en 2015, et est labellisé BREEAM Very
Good, HQE Exceptionnel et RT 2012.

Il est intégralement loué a 4 locataires, avec une durée d’en-
gagement ferme moyenne de 4,4 ans dont le principal est le
groupe suédois Ericsson, présent, a Massy depuis prés de
30 ans.

LEMPLOI DES FONDS
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H LIVRAISONS

PIERRE PLUS a acquis, en fin d’exercice 2018, une résidence
étudiante de prés de 4 000 m2 en VEFA, au 132 rue Maxime
Gorki a Villejuif.

L’actif, situé a proximité immédiate d’un métro qui dessert plu-
sieurs universités/facultés, est livrable fin aot 2020. Il a été né-
gocié pour un montant de 15,7 M€, sur lequel, au 31 décembre
2019, il reste a décaisser 6,13 M€ en fonction de I’'avancement
des travaux.

Total au 31/12/2018 Durant I'année 2019  Total au 31/12/2019

FONDS COLLECTES 679 835 580 33064 074 712 899 654
+ Plus ou moins value sur cession d'immeubles 2225979 -212742 2013238
+ Divers - -
- Commissions de souscription - 67 521190 -4309112 - 71830301
- Achat d'immeubles - 410 255 875 -22809018 - 433 064 894
- Titres de participation controlées - 266 085 622 - 582218 - 266 667 840
+ Vente d'immeubles 13 568 230 212742 13780972
- Frais d'acquisition - 19439108 - 246 635 - 19685743
- Divers 5620 045 1288 704 6908 750
= SOMMES RESTANT A INVESTIR - 62 051 961 6 405 796 - 55 646 165

(1) amortissements des frais de constitution sur la prime d’émission

Compte tenu de la collecte et de I'investissement réalisé en
2019, PIERRE PLUS présente a la fin de I’exercice un surin-
vestissement de 55 646 165 €.

Si I'on intégre les sommes restant a verser sur I’'acquisition en
VEFA, qui seront décaissées au fur a mesure de I'avancement
des constructions, le surinvestissement serait de I'ordre de
61,8 M€, proche de celui du début de I'exercice.

PIERRE PLUS peut recourir a I’endettement pour I'acquisi-
tion des actifs immobiliers (immobilier physique direct et in-
direct), utiliser la trésorerie disponible, des facilités de caisse
et des emprunts (aprés avis du Conseil de surveillance) dans
la limite d’un solde négatif du tableau d’emploi des fonds de
20% de la derniere valeur de réalisation approuvée par I’As-
semblée générale.

En pratique, la facilité de caisse (20 M€) est négociée au taux
de I’Euribor 3 mois + 1%, et sans commission d’engagement.
Elle n’a pas été utilisée durant I’exercice.

Durant I’exercice 2018 un emprunt structuré a taux variable
de 50 M€ au taux de I’'Euribor 3 mois + 1,3% a été effectué.
Une opération de garantie de taux plafond (CAP) au taux de
0 % a été conclue pour une durée de 5 ans et couvre 100 %
de ’emprunt.

Au titre de I’exercice 2019, le montant des intéréts s’éléve a
657 222 €, et le colt de I'étalement du CAP a 189 666 €.
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VALEURS SIGNIFICATIVES DU PATRIMOINE

La société BNP PARIBAS REAL ESTATE VALUATION
FRANCE, expert indépendant accepté par I’Autorité des mar-
chés financiers et désigné par I’Assemblée générale du 22
juin 2015, a procédé a I'évaluation obligatoire du patrimoine
immobilier de la SCPI, conformément a la loi, selon les mé-
thodes exposées dans I'annexe aux comptes annuels.

La valeur estimée des titres de participations de sociétés
contrblées résulte du calcul de I’Actif Net Réévalué (ANR). Ce
calcul repose sur :

e I'évaluation annuelle des immeubles détenus par la société
contrblée par un expert immobilier indépendant, selon les
mémes reégles que celles appliquées pour les immeubles
détenus en propres par PIERRE PLUS.

* les autres postes d’actif et de passif inscrits au bilan de la
société controlée.

Sur la base des expertises (actualisations, expertises quin-
quennales ou initiales) des immeubles détenus en direct, et
de I’Actif Net Réévalué des sociétés controlées, il a été pro-
cédé a la détermination de trois valeurs:

e la valeur comptable qui correspond a la valeur d’acquisi-
tion des immeubles inscrite au bilan, augmentée de la va-
leur nette des autres actifs;

e la valeur de réalisation qui est égale a la somme de la va-
leur vénale des immeubles et de la valeur nette des autres
actifs. La valeur vénale des immeubles est leur valeur d’ex-
pertise hors droits. Il s’agit du prix que retirerait PIERRE
PLUS de la vente de la totalité des actifs;

e la valeur de reconstitution qui correspond a la valeur de
réalisation augmentée des frais afférents a une reconstitu-
tion du patrimoine (droits, frais d’acquisition des immeubles
et de prospection des capitaux)

COUT HISTORIQUE DES TERRAINS ET DES CONSTRUCTIONS LOCATIVES 419 283 922

COUT HISTORIQUE DES PARTS DE SOCIETES CONTROLEES 266 667 840

VALEUR COMPTABLE NETTE 685 951 762

VALEUR ACTUELLE (VALEUR VENALE HORS DROITS) 688 475 238

En euros Valeur \{aleur Valeur

comptable de réalisation de reconstitution

- Valeur nette comptable des immeubles 685 951 762 - -
- Provisions pour grosses réparations - 121675 - -
- Autres éléments d’actifs - 54 992 664 - 54 992 664 - 54 992 664
- Valeur des immeubles (expertises) hors droits 688 475 238

- Valeur des immeubles (expertises) droits inclus 730 513 558
- Commission de souscription théorique 66 809 759
TOTAL GLOBAL 630 837 422 633 482 574 742 330 653
NOMBRE DE PARTS 674 871 674 871 674 871
TOTAL EN EUROS RAMENE A UNE PART 934,75 938,67 1 099,96

La valeur de reconstitution par part a 1 099,96 € est supé-
rieure de 0,2% au prix de souscription en vigueur au 31 dé-
cembre 2019 (1 098,00 €).

La valeur de réalisation par part a 938,67 € est inférieure de
6% a la valeur de retrait en vigueur au 31 décembre 2019
(998,59 €).
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B EVOLUTION DE LA VALEUR DE RECONSTITUTION ET DU PRIX DE SOUSCRIPTION PAR PART SUR 10 ANS

AU 31 DECEMBREEN £

1120 1115,10 1112,81
1107,45
1100,23 1.099,96
1100 111,17 1155
1084,19 L 4
1098, 1 098,00
1080 1 066.00 1.098,00 1 098,00
1 055,05 ®
1060 1 066,00 1 066,00
1 066,00
1040
1020 1030,00 1030,00
1000 | | | | | | | | | | — Valeur de reconstitution
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 — Prix de souscription

L’assemblée générale ordinaire du 5 juin 2014 a ratifié la no-
mination par la Société de gestion de Société Générale Se-
curities Services en qualité de Dépositaire de la SCPI, chargé

entre autres de garantir la réalité des actifs et de contrdler la
régularité des opérations effectuées par la Société de gestion.

ETAT SYNTHETIQUE DU PATRIMOINE AU 31 DECEMBRE 2019

Prix de Estimation Ecart Estimation Estimation Variation
revient hors droits Expertise/ droits inclus hors droits hors droits
au 31/12/2019  au 31/12/2019 prix revient au 31/12/2019 au 31/12/2018  2019/2018
en euros en euros en % en euros en euros en %
Galeries commerciales 64 628 438 70220 000 8,65 75 050 000 73010000 -3,82
Commerces 249 052 984 255 473 000 2,58 273 585 000 261 961 000 -2,48
Bureaux 44 854 944 40295 000 -10,17 43176 375 25050 000 60,86
Logistique 5422152 5300 000 -2,25 5660 000 5080 000 4,33
Commerces Zone Euro (Belgique, Espagne) 46 093 483 44 060 000 -4.41 46 060 000 44 050 000 0,02
Immobilisations en cours 9231921 10172 800 10,19 10 880 023 4 821 500 110,99
Total Actifs immobiliers détenus en direct 419 283 922 425 520 800 1,49 454 411 398 413 972 500 2,79
Commerces France 112118 845 116 420 089 3,84 122 241 094 114 305 264 1,85
Bureaux France 39 298 995 37 797 493 -3,82 39 687 368 37 466 684 0,88
Commerces zone Euro (Allemagne) 115250 000 108 736 856 -5,65 114173 699 107 008 279 1,62
Total immobilisations financiéres controlées 266 667 840 262 954 438 -1,39 276 102 160 258 780 227 1,61
| 672752727 234 |
Estimation hors droits Estimation hors droits Variation hors droits
au 31/12/2019 au 31/12/2018 2019/2018
périmétre constant périmétre constant périmetre constant en %

Galeries commerciales 70220 000 73010 000 -3,82
Commerces 255 473 000 261961 000 -2,48
Bureaux 23210000 25050 000 -7,35
Logistique 5300 000 5080 000 4,33
Commerces Zone Euro (Belgique, Espagne) 44 060 000 44 050 000 0,02
Immobilisations en cours 16 300 000 16 310 000 -0,06
Total Actifs immobiliers détenus en direct 414 563 000 425 461 000 -2,56
Commerces France 116 420 089 114 305 264 1,85
Bureaux France 37797 493 37 466 684 0,88
Commerces zone Euro (Allemagne) 108 736 856 107 008 279 1,62
Total immobilisations financiéres controlées 262 954 438 258 780 227 1,61

1
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Conformément a ses statuts, PIERRE PLUS peut acquérir
des immeubles soit directement (détention directe), soit par
le biais de participations dans des sociétés de personnes dé-
tenant des immeubles (détention indirecte).

Au 31 décembre 2019, PIERRE PLUS détient des immeubles
en direct (62% de la valeur vénale) et quatre immobilisations
financiéres contrblées (détention indirecte pour 38% de la
valeur vénale). Statutairement, les participations financiéres
contrblées ne sont pas limitées.

Les immobilisations financieres contrélées sont représentées
par des participations dans des Sociétés Civiles Immobilieres
(SCI). Une SCI est une société par laquelle les associés dé-
cident de mettre en commun un ou plusieurs biens immobi-
liers afin d’en partager le résultat.

PIERRE PLUS détient donc de maniére indirecte des actifs
immobiliers par le biais de SCI dans lesquelles elle possede
un pourcentage du capital. Par transparence, les résultats
des SCI sont imposables aux revenus fonciers a proportion
des parts que détient PIERRE PLUS.

Les SCI sont gérées et représentées par AEW Ciloger.

Ainsi, PIERRE PLUS détient des participations a hauteur de :

SCI PLACEMENT

SCI PLACEMENT

* 50% dans la Société Civile Immobiliere « PLACEMENT CI-
LOGER 4 » comprenant 10 murs de magasins loués a I’en-
seigne Monoprix.
lls sont situés a Arcachon, Bourg-la-Reine, Charen-
ton-le-Pont, Colmar, Fontainebleau, Le Bouscat, Le Raincy,
Trouville, Vichy, et Montpellier.

50% dans la Société Civile Immobiliere « PLACEMENT CI-
LOGER 5 » comprenant 18 murs de magasins et un centre
commercial en Allemagne.

lls sont situés a Lorrach, Konstanz, Rosenheim, Kauf-
beuren, Ingolstadt, Straubing, Nurnberg, Bad Kreuznach,
Mainz, Aschaffenburg, Fulda, Wuppertal, Essen, Lunen,
Bielefeld, Berlin, Oldenburg, Bremerhaven et Hochstadt.

28,59% dans la Société Civile Immobiliere « PLACEMENT
CILOGER 6 » comprenant 11 murs de magasins loués a
I’enseigne Monoprix.

lls sont situés a Aix En Provence, Vienne, Courbevoie, Car-
cassonne, Lyon Croix Rousse, Herblay, Nice, Poitiers, Rueil
Malmaison, Strasbourg et Vannes.

* 18% dans la Société Civile Immobiliere « TOUR PRISMA »
comprenant 1 tour de bureaux a La Défense

SCI PLACEMENT

CILOGER 4 CILOGER 5 CILOGER 6 SIALLL G izt
Année d'acquisition 2016 2017 2018 2018
Pourcentage de détention 50% 50% 28,59% 18%
Caractéristique du portefeuille / Adresse Monoprix Allemagne Monoprix Tour;;r;::::} -la
Type d'actifs Commerces Commerces Commerces Bureaux
Surface en m2 20 941 37877 13911 4272 77 001
Prix d'acquisition des titres 63 904 600 115 250 000 48 214 245 39298 995 266 667 840
Valeurs estimées du patrimoine (100%) 134 660 000 216 740 000 170 150 000 203 500 000 725 050 000
Actif net réévalué 67 803 243 108 736 856 48 616 846 37797 493 262 954 438

Compte tenu de I'investissement de I’exercice, |'évaluation
du patrimoine, détenu directement et indirectement, enre-
gistre une augmentation de 2,34%, a comparer a une aug-
mentation des valeurs bilantielles de 3,5%.

La valeur d’expertise hors droits (valeur vénale) des actifs
détenus directement enregistre globalement une diminution
annuelle a périmétre constant (c’est-a-dire en excluant I'in-
vestissement de I’exercice) de 2,6%.

Si les commerces en zone euro restent globalement stables,
les actifs de commerces et de bureaux hexagonaux conso-
lident globalement de 3,1%. La logistique progresse quant a
elle de 4,3%.
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Parallélement, I’estimation du patrimoine immobilier détenu
indirectement (parts de Sociétés Civiles Immobilieres) pro-
gresse de 1,6% a périmetre constant.

L’estimation totale du patrimoine immobilier (détention di-
recte et indirecte) est de 688,48 M€, en contraction a péri-
meétre constant de 0,98%.

Au 31 décembre 2019, les valeurs d’expertise hors droits (va-
leurs vénales) et droits inclus de I’ensemble des immobilisa-
tions locatives, incluant les nouvelles acquisitions de I’année,
sont respectivement supérieures de 0,4% et 6,5% a leur prix
de revient.



H DIVISION DES RISQUES IMMOBILIERS

En matiére de division des risques immobiliers :

* 5 actifs sur 166 représentent 22% de la valeur
vénale du patrimoine.

* 2 actifs représentent 14% de la valeur globale
du patrimoine. lls sont tous divisés et loués a
plusieurs locataires.

* Le Centre commercial de Sainte-Eulalie repré-
sente 9% de la valeur vénale du patrimoine. Il
est loué a une soixantaine de locataires.

LA GESTION IMMOBILIERE
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@ Galerie commerciale Grand Tour - Sainte-Eulalie (33)
® Tour Prisma - La Défense (92)
13-15-17 rue Serpenoise 57000 Metz
@ Santander - Espagne
® Massy - 25 avenue Carnot
® Autres immeubles

Le taux d’occupation financier se maintient a un bon niveau,
proche de 94% sur I'’ensemble de I'année. Compte tenu des
acquisitions réalisées a la fin de I’exercice 2018, les loyers et les
produits des participations contrélées progressent de 15% sur
I'année a 33 249 568 € (+ 4,4 M€ par rapport a 2018).

Compte tenu des acquisitions réalisées en 2018, essentielle-
ment en fin d'exercice, et durant I'exercice 2019, les loyers et
les produits des participations contrdlées se sont élevés sur
I'année a 33 249 568 € contre 28 807 486 € I'exercice précé-
dent, soit + 4,4 M€ (+15%). L’acquisition réalisée au cours de
I’exercice 2019, dans la derniére quinzaine de I'année, aura
un véritable effet sur les produits locatifs de I’exercice 2020.

En année pleine, les contributions en loyers sont fournies a
90% par des enseignes nationales ou internationales.

La répartition géographique par type de locataire en matiére
de contribution aux loyers dans les immeubles détenus direc-
tement et indirectement est la suivante :

* France - enseignes nationales et internationales : 69%

* France - enseignes indépendantes : 8%

® Zone euro - enseignes nationales et internationales : 21%
* Zone euro — enseignes indépendantes : 2%

B DIVISION DES RISQUES LOCATIFS
Répartition des risques locatifs
En pourcentage du montant des loyers HT facturés
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Au total, au 31 décembre 2019, PIERRE PLUS compte 402
baux : 256 en France, 137 en Allemagne, 6 en Belgique et 3
en Espagne.

Les risques locatifs sont bien maitrisés puisque 383 locataires
représentent chacun moins de 1% de la masse de loyers. La
division des risques constitue I'un des axes majeurs de la
politique de gestion retenue pour assurer la pérennité et la
régularité du revenu.

Les 10 locataires les plus importants représentent globale-
ment 21,2% des loyers.

% des loyers aux prochaines échéances
25 23

®
20

15

10

i f !

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Au 31 décembre 2019 :

* 2% des loyers en cours sont relatifs a des baux renouve-
lables en tacite reconduction ;

e Un tiers des loyers est relatifs a des baux dont la prochaine
échéance est entre 2020 et 2022 ;

* Pres des deux tiers des loyers sont relatifs a des baux dont
la prochaine échéance est en 2023 et au-dela.
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B REPARTITION DES LOYERS EN FONCTION DES SECTEURS D’ACTIVITES

@ Equipement de la personne Beauté, hygiéne, santé

® Logistique ® Bureaux

© Restauration ® Culture & Loisirs

® Services Equipement de la maison

© Alimentation
H TAUX D’OCCUPATION
Les taux d’occupation sont calculés sur 'intégralité du patrimoine, Le taux d’occupation financier des actifs détenus par la SCPI
sans exclure d’immeubles, qu'ils fassent I'objet de travaux ou qu'ils PIERRE PLUS se maintient & un bon niveau, a 93,84% au qua-
soient intégrés dans un plan d’arbitrage. triéme trimestre 2019, en légére hausse par rapport au début d’an-

née (93,44%).

Le taux d’occupation financier est I'expression de la performance Le taux d’occupation financier moyen 2019 suit la méme tendance,
locative de la SCPI. Il se détermine par la division entre d’une part et ressort & 93,78% contre 93,23% 'année précédente.

les loyers et indemnités d’occupation ou compensatrices de loyers
facturés, et d’autre part le montant des loyers facturés si'ensemble
du patrimoine était loué a la valeur de marché.

512 % 591 % 5,79 % 5,76 %
0,70 % 0,46 % 0,83 % 0,24 %

4e 1er 28 38 4e
trimestre trimestre trimestre trimestre trimestre
2018 2019 2019 2019 2019

93,44 % 94,18 % 93,64 % 93,48 %

I TOF Il Franchises de loyers [ Vacants Vacants en travaux ou sous promesse de vente
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Décomposition du TOF 2019

93,78 %

o TOF

® Loyers potentiels

@ Sous promesse ou vendu
@ Franchises, paliers
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évolution des taux d’occupation financier moyens sur 5 ans

98 %
96,69 %

96 %

93,78 %
4% 93,23%

92 %, | | | | |
2015 2016 2017 2018 2019

Le taux d’occupation physique exprime le rapport entre la
surface louée et la surface totale du patrimoine.

Il s’établit a 93,37% au 31 décembre 2019 (94,07% en début
d’année). En moyenne il est de 93,38% sur I’exercice, contre
93,70% I'année précédente.

Le taux moyen d’encaissement des loyers (loyers et charges
encaissés/loyers et charges facturés), s’établit a 100,05%
(102,90% en 2018).

B LOCATIONS ET LIBERATIONS

Durant I’exercice, les acquisitions et les cessions réalisées ont
fait passer la surface totale gérée (hors VEFA) a 221 378 m2
contre 219 038 m? a la fin de I'exercice 2018 (+1%). Sur les
trois derniers exercices, la surface gérée a augmentée de
50%.

L’activité locative de I'année 2019 fait ressortir un solde né-
gatif de 1 528 m? entre les libérations (6 585 m?), et les relo-
cations (5 057 m?).

Ce sont 6 600 m? qui ont fait I'objet de négociations durant
I’exercice. Ainsi ont été concrétisés 5 057 m? de relocations
(nouveaux baux) et 1 543 m? de renouvellements de baux.

Sur I'exercice, 31 locaux ont été libérés. lls représentent une
surface totale de 6 585 m2, concentrée pour un peu plus de
la moitié sur les sites de Sainte-Eulalie, Saint-Doulchard et
Lesneven, et un total de loyers de 1,37 ME€.

Parallelement, 20 relocations ont été effectuées. Elles ont
porté sur 5 057 m2, a pres de 60% sur le centre commercial
de Sainte-Eulalie, pour un total de loyers en année pleine de
821 KE.

Par ailleurs, 7 baux ont été négociés et renouvelés durant
I’année. Ces renouvellements ont porté sur 1 543 m2, a 55%
sur le centre commercial de Saint-Eulalie, pour un total de
loyers en année pleine de 347 K€.
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Les surfaces vacantes au 31 décembre 2019 s’établissent a
14 679 m2, en augmentation par rapport a I’année précédente
(12 998 m?). Elles représentent une valeur locative de marché
de 2,4 M€ (2,2 M€ en 2018).

Les surfaces de plus de 1 000 m2 vacantes au 31 décembre
2019 concernent quatre sites qui représentent 60% de la va-
cance : Saint-Doulchard (3 497 m?), Metz (1 929 m?), Saint-
Maur (1 123 m?) et Lesneven (1 004 m?2).

Bl TRAVAUX

Au cours de I'année 2019, la politique de travaux de rénovation
sur les actifs a été poursuivie pour un montant avoisinant 328 K€.
Cette politique vise a conserver la qualité des actifs gérés, a amé-
liorer le standing des actifs, a attirer de nouveaux locataires et a
fidéliser les locataires en place en améliorant leur confort et leur
bien-étre.

Les travaux d’entretien courant, directement enregistrés en
charges dans le compte de résultat de la SCPI, se sont élevés a
298 920 € en 2019 (692 726 € en 2018). lIs s’élévent en moyenne
annuelle sur les 5 derniers exercices a 242 K€.

Conformément au plan d’entretien quinquennal, une dotation aux
provisions pour gros entretien a été passée pour un montant de
73 258 €. La provision représente ainsi au 31 décembre 2019 un
montant total de 121 675 €, destinée a assurer les gros travaux
sur les actifs dans de bonnes conditions.

En 2019, des travaux de gros entretien ont été faits a hauteur de
29 338 € (produit de 8 152 € en 2018). lis s’élevent en moyenne
annuelle sur les 5 derniers exercices a 78 K€.
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Travaux et provisions pour gros entretiens en K€ 1211
1000 [ Travaux entretien 1
I Travaux gros entretien
- ) ! 845
Il Provision pour gros entretien !
800 ! ®
693 ‘
* 1
600 ‘
: 392
400 !
326 209 |
238 209 :
200 160 134
101 102 |
73 \
e « 1 I¢ o e?
0 J . . . ' ,
2015 2016 2017 2018 2019 3 Total sur
' 5ans

Par ailleurs, compte tenu de leur nature, des travaux d’amé-
lioration peuvent étre portés a I'actif du bilan. lls ne péesent
donc pas sur le résultat de la société et contribuent a conso-
lider la valeur du patrimoine.

Au cours de I'année 2019, les principaux travaux réalisés
sont :

* Montigny les Cormeilles : travaux de remplacement de fa-
gades, pour un montant de 216 K€ ;

* Oldenburg (Allemagne): renfort de murs et plafonds coupe-
feu, pour un montant de 150 K€ ;

* Aschaffenburg (Allemagne) : nettoyage et mise en peinture
des fagades, pour un montant de 104 K€ ;

* Falkensee (Allemagne) : remplacement de chaudiéres, pour
un montant de 80 K€.
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B LES CONTENTIEUX

Les dotations aux provisions pour créances douteuses de
I’exercice se montent a 655 609 €. Compte tenu des reprises
sur provisions effectuées suite aux recouvrements ou aban-
dons des sommes dues d’un montant de 509 720 €, le solde
net de I’exercice 2019 est une charge de 145 889 €.

Au final, la provision pour dépréciation de créances douteuses
au 31 décembre 2019 s’éléve a 2 691 358 €.

Les impayés significatifs concernent six locaux commerciaux
pour un montant total de 1,1 M€.

Des actions judiciaires sont engagées le cas échéant pour re-
couvrer au mieux ces montants.

L’impact net des locataires douteux au 31 décembre 2019 est
de 1,17% des loyers facturés (3,13% au 31 décembre 2018).
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| ES RESULTATS ET
LA DISTRIBUTION

Le résultat de I'année est en augmentation de 17% (+ 4,2 M€). Cette progression est notamment a corréler
avec celle des produits des participations qui ont augmenté de 79% (+4,4 M€) d’un exercice a I’'autre suite
aux investissements réalisés en fin d’année 2018. Pour un associé présent au 1 janvier 2019, la distribution
par part s’établit a 45,00 €, en augmentation de 2,5% par rapport a 2018. Le taux de distribution se fixe a
4,10% (4,11% avant fiscalité définitive belge), toujours notable dans I’environnement financier actuel.

Le report a nouveau (réserves) est a 0,79 € par part, et il représente en fin d’exercice 0,2 mois de distribution.

Le résultat de 'année s’éleve a 28 240 132 € en augmentation
de 17% par rapport a I’exercice précédent (4,2 M€ en va-
leur absolue). Les produits immobiliers augmentent de 19%
(6,2 M€ en valeur absolue), et notamment les produits des
participations controlées (+ 4,4 M€ soit +79%) compte tenu,
au dernier trimestre 2018, de I'acquisition de la Tour Prisma a
La Défense et du renforcement de la participation dans la SCI
PC6 détenant 11 magasins a I’enseigne Monoprix.

Le revenu brut trimestriel courant distribué par part a été fixé
a 10,98 € au titre du 1°" trimestre, 11,52 € du 2¢™ trimestre et
11,25 € des deux derniers trimestres.

Au total, le montant distribué en 2019, pour une part en jouis-
sance au 1° janvier s’établit a 45,00 € en augmentation de
2,5% par rapport a 2018 (43,89 €).

Il est a rapprocher d’un résultat par part corrigé de 44,58 €. Le
report a nouveau a donc été sollicité a hauteur de 0,42 € par
part (0,93% du montant distribué).

Conformément a la décision de I’Assemblée Générale du 27
juin 2019, un prélevement de 1,19 € a été opéré sur la prime
d’émission de chaque nouvelle part émise entre le 1¢ janvier
2019 et le 31 décembre 2019 (soit au total 35 834 €), afin de
maintenir le niveau par part du report a nouveau existant au
31 décembre 2018. Cette modalité est utilisée afin d’éviter la
dilution du report a nouveau liée a une collecte de capitaux.

Ainsi, le report a nouveau s’établit au 31 décembre 2019,
aprés affectation du résultat soumis a I’'approbation de I'as-
semblée générale ordinaire, a 531 825 €, soit 0,79 € par part
(sur la base du nombre de parts au 31/12/2019), ce qui re-
présente une réserve équivalent a 0,2 mois de distribution
courante.

Le prix de souscription (1 098,00 €) n’a pas été modifié durant
I’année 2019. Le prix acquéreur moyen de I’exercice est donc
également de 1 098,00 €.

Au niveau national, la variation du prix moyen de la part pour
les SCPI a dominante commerces s’établit 4 0,18%.
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Le taux de distribution sur la valeur de marché (DVM) se dé-
termine pour une année n par la division entre, d’'une part
la distribution brute avant prélévements libératoire et sociaux
versée au titre de I'année n (y compris les acomptes excep-
tionnels et quote-part de plus-values distribuées), et d’autre
part le prix acquéreur moyen d’une part de I'année n.

Conséquence de I'augmentation du montant distribué sur
I’exercice, le taux 2019 de distribution sur la valeur de marché
(TDVM) augmente a 4,10% (4,00% en 2018).

Il demeure a souligner dans I'environnement de taux et I’'uni-
vers actuel des placements avec un profil de risque similaire.

Il faut par ailleurs souligner que, dans le cas de PIERRE PLUS,
ce taux est calculé avant prise en compte des éventuels cré-
dits d’imp6t sur les revenus fonciers de sources allemande
et espagnole, qui s’apprécient en fonction de la situation fis-
cale personnelle de chaque associé, et apres imposition a la
source des revenus fonciers de source belge qui constitue
une fiscalité définitive.

Ce dernier imp6t prélevé a la source représentant une charge
fiscale de 93 078 € en 2019, le taux de distribution 2019 re-
traité de cet imp6t serait de 4,11%.

Sur cette base, la « prime de risque » de PIERRE PLUS, c’est-
a-dire I’écart entre son taux de distribution et celui d’un place-
ment théorique sans risque, avoisine son taux de distribution,
le taux de I’OAT 10 ans étant proche de zéro en fin d’exercice.
A noter que PIERRE PLUS, en raison de la variabilité de
son capital, investit continuellement aux conditions de taux
de rendements immobiliers du moment, taux qui depuis
quelques années se contractent régulierement.

Sur une plus longue période, le taux de rentabilité interne
de PIERRE PLUS s’établit a 4,65% sur dix ans et 6,70% sur
quinze ans. Ce calcul intégre le colt d’acquisition des parts
et les revenus pergus, et prend pour hypothese leur revente
fin 2019 sur la base de la valeur de retrait.
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B LUEVOLUTION DU PRIX DE LA PART

En euros Prix acquéreur Dividende versé au titre de  Prix acquéreur moyen de  Taux de distribution sur valeur Report a nouveau cumulé
au 1¢ janvier I’année avant prélévements I’année @ de marché en % © par part

2015 1 066,00 53,40 1 066,00 5,01% 7,97

2016 1 066,00 48,15 1 086,29 4,43% 4,03

2017 1.098,00 43,92 1.098,00 4,00% 2,50

2018 1.098,00 43,89 1.098,00 4,00% 1,19

2019 1 098,00 45,00 1 098,00 4,10% 0,79

(1) Avant retenue a la source et prélevements sociaux sur les produits financiers apres prélévement a la source sur les revenus fonciers belges.
(2) Moyenne des prix de souscription d’une part (droits et frais inclus) constatés sur le marché primaire pondérés par le nombre de parts acquises au cours des souscriptions successives.
(3) Distribution brute versée au titre de I'année rapportée au prix acquéreur moyen constaté sur la méme année.
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L E MARCHE
DES PARTS

Dans le cadre d’une collecte maitrisée, les capitaux collectés ont augmenté de 33 M€ en 2019, en
retrait de 11% par rapport a 2018 et 77% par rapport a 2017. Au 31 décembre 2019, le capital social de la SCPI
est de 411 671 310 €, pour un plafond statutaire fixé a 500 000 000 € depuis le 1°" janvier 2019.

Sur I'exercice 2019, 43 437 parts ont été souscrites par 1 268
associés, soit une collecte brute de 47 693 826 €, en retrait
de 11% par rapport a I'exercice précédent et de 77% par
rapport a I'exercice 2017. La souscription moyenne est de
37 600 €.

Compte tenu des retraits de parts effectués, la collecte nette
se monte a 33 064 074 € (-18% par rapport a 2018), pour
30 113 parts nouvelles.

A I'échelon national, PIERRE PLUS se situe au 7™ rang sur
14 des SCPI a dominante commerces en ouverture de capital
durant I’année, et représente 0,4% de la collecte globale des
SCPI.

Au 31 décembre 2019, le capital social de la SCPI est
411 671 310 €, pour un plafond statutaire fixé a 500 000 000 €
a compter du 1¢ janvier 2019.

Le capital est réparti entre 9 439 associés, composés a hau-
teur de 51,5% de personnes physiques et de 48,5% de per-
sonnes morales. La part des compagnies d’assurance est de
I’ordre de 45%. Le plus gros porteur de parts détient 9,80%
du capital social. Le portefeuille moyen est de I'ordre de
71 000 € (71 parts) au prix de retrait en vigueur.

B LE DETAIL DES AUGMENTATIONS DE CAPITAL

Au 31 décembre 2019, les capitaux collectés s’élevent a
712 899 654 €, en augmentation de 5% par rapport au début
de I’exercice.

Au cours des trois derniers exercices, les capitaux collectés
ont augmenté de 44%.

Le prix de souscription, porté de 1 066,00 € a 1 098,00 € le
1¢"mai 2016, n’a pas été modifié durant I’exercice.

Rappelons a ce sujet que I'acquisition de parts de SCPI doit

nécessairement se concevoir sur le long terme. L’apprécia-

tion éventuelle du prix de la part sur une année a une signifi-
cation relative.

L’analyse de cette évolution doit étre réalisée en prenant en

considération :

e les frais a la souscription ou a I'acquisition de parts, en
rapport avec la nature immobiliére de l'investissement. Ces
frais a I'entrée n’ont pas la méme importance relative pour
un associé ayant investi de longue date et un autre ayant
réalisé une prise de participation plus récente ;

* le fonctionnement du capital, variable dans le cas de
PIERRE PLUS, qui conditionne la formation du prix vendeur
(valeur de retrait).

En euros Onérati Nombre de parts émises Capital social Capitaux collectés
pérations ; . . ) R
(en cumulé) (nominal) (nominal + prime d’émission)
Au 31/12/2015 Société ouverte 331244 202 058 840 337 285 688
Au 31/12/2016 Société ouverte 475222 289 885 420 493 685 052
Au 31/12/2017 Société ouverte 607 948 370 848 280 639 418 200
Au 31/12/2018 Société ouverte 644 758 393 302 380 679 835 580
Au 31/12/2019 Société ouverte 674 871 411 671 310 712 899 654
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W LUEVOLUTION DU CAPITAL

Date de création Capital initial Nominal de la part
5 aolit 1991 152 449,02 € 610,00 €
En euros Montant . Montant de§ \ Nombre Nombre Rémunération HT des organismes Prix
. . capitaux apportés a la , - collecteurs et de la Société .
du capital nominal - de parts d’associés L . acquéreur
SCPI par les associés de gestion a I'occasion 5
au 3112 e au 3112 au 31/12 : . au 31/12@
lors des souscriptions des augmentations de capital
2015 202 058 840 82 389 008 331244 4447 8022 983 1 066,00
2016 289 885 420 156 399 364 475 222 6322 14 816 939 1.098,00
2017 370 848 280 145733 148 607 948 8099 13 786 635 1.098,00
2018 393 302 380 40 417 380 644 758 8762 5092 392 1.098,00
2019 411 671 310 33064 074 674 871 9439 4 308 652 1 098,00

(1) Diminué des retraits réalisés.
(2) Prix de souscription de I'augmentation de capital.

L’ACTIVITE DU MARCHE SECONDAIRE

En 2019, 13 324 parts détenues par 208 associés ont bénéficié
du mécanisme de retrait, pour un montant total de 13305213 €
en valeur de retrait.

Les retraits sont concentrés sur 29 associés qui représentent
pres de 55% des parts retirées.

Signe de la confiance des associés et de la fluidité des re-
traits, au 31 décembre 2019, aucune part n’est en attente de
retrait.

Sur le marché secondaire de gré a gré, c’est-a-dire sans in-
tervention de la Société de gestion, 141 parts ont été échan-
gées (3 transactions) pour un montant total hors droits de
147 435 €, soit 1 045,64 € par part en moyenne.

W LEVOLUTION DES CONDITIONS DE CESSIONS OU DE RETRAIT

Le marché secondaire des retraits présente un taux de ro-
tation, calculé sur le nombre de parts en circulation au 1
janvier 2019, de 2,06% (2% en 2018).

Calculé sur le nombre de parts en circulation a la fin de I’exer-
cice, le taux de rotation est de 1,97% (1,88% a fin 2018), a
comparer a 1,44% pour I'ensemble des SCPI a dominante
commerces a capital variable.

La rémunération de la Société de gestion regue au titre de
I’exercice 2019 n’est constituée que de frais de dossiers rela-
tifs & des successions ou au gré a gré.

£ . P s
1 euros Nombre de parts cédées ou % par rapport au nombre de parts Demandes de retraits Remungraﬂon e Soqete
. . . . de gestion sur les cessions
retirées total en circulation au 1¢ janvier €en suspens
en € HT
2015 6 346 2,50% 0 1855
2016 6374 1,92% 0 2889
2017 7772 1,64% 0 3828
2018 12 262 2,02% 0 2216
2019 13 465 2,09% 0 16 944
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LES COMPTES
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B ETAT DU PATRIMOINE AU 31 DECEMBRE 2019

En euros EXERCICE 2019 EXERCICE 2018
Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs

ETAT DU PATRIMOINE bilantielles estimées ™ bilantielles estimées ™

31/12/2019 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2018
PLACEMENTS IMMOBILIERS
Immobilisations locatives
Terrains et constructions locatives 409 493 269 415 348 000 392 797 075 409 151 000
Immobilisations en cours 9790 653 10172 800 3890570 4821 500
Provisions liées aux placements immobiliers
Dépréciation exceptionnelle d'immobilisations locatives 0 0
Gros entretiens -121 675 -354 767
Provisions pour risques et charges 0 0
Titres financiers controlés
Immobilisations financiéres contrlées 266 667 840 262 954 438 266 085 622 258 780 227
l)_épré_cjation excgp}ionnelle des immobilisations 0 0
financiéres controlées
Provisions pour risques et charges 0 0
TOTAL | (Placements Immobiliers) 685 830 086 688 475 238 662 418 500 672 752 727
IMMOBILISATIONS FINANCIERES 0 0
TOTAL Il (Immobilisations Financiéres) 0 0 0 0
ACTIFS D’EXPLOITATION
Autres actifs et passifs d’exploitation
Actifs immobilisés 0 0 0
Associés capital souscrit non appelé 0 0 0
Immobilisations incorporelles 0 0 0 0
s s s v s
Dépréciation des immobilisations financieres autres 0 0 0 0

que les titres de participations (dépdt de garantie...)
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En euros EXERCICE 2019 EXERCICE 2018
Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs

ETAT DU PATRIMOINE bilantielles estimées ™ bilantielles estimées ™

31/12/2019 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2018
ACTIFS D’EXPLOITATION (suite)
Créances
Locataires et comptes rattachés 4063 956 4063 956 3883 225 3883 225
Autres créances 14 469 364 14 469 364 20 026 077 20 026 077
Provisions pour dépréciation des créances -2 691 358 -2 691 358 -2 545 468 -2 545 468
Valeurs de placement et disponibilités
Valeurs mobiliéres de placement 0 0 0 0
Fonds de remboursement 0 0 0 0
Autres disponibilités 4145795 4145795 773 320 773 320
TOTAL Il 20121 757 20121 757 22231779 22231779
PASSIFS D’EXPLOITATION
Provisions pour risques et charges -61 603 -61 603 -409 804 -409 804
Dettes
Dettes financiéres -54 127 426 -54 127 426 -54 256 389 -54 256 389
Dettes d'exploitation -4 660 747 -4 660 747 -7223112 -7223112
Dettes diverses -16 903 107 -16 903 107 -21149 347 -21149 347
TOTAL IV -75 752 882 -75 752 882 -83 038 653 -83 038 653
COMPTES DE REGULARISATION ACTIF ET PASSIF
Charges constatées d'avance 0 0 0 0
Produits constatés d'avance -129 873 -129 873 -121 540 -121 540
Autres compte de régularisation (frais d'émission d'emprunts) 768 334 768 334 0 0
TOTAL V 638 461 638 461 -121 540 -121 540
CAPITAUX PROPRES COMPTABLES (I+I1+111+IV+V) 630 837 422 601 490 086
VALEUR ESTIMEE DU PATRIMOINE @ 633 482 574 611 824 312

(1) Les valeurs estimées proviennent de I'inventaire détaillé des placements immobiliers
(2) Cette valeur correspond a la valeur de réalisation définie a I'article L 214 - 109 de la partie législative du Code monétaire et financier.
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B LA VARIATION DES CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2019

CAPITAUX PROPRES COMPTABLES Situation Affectation Autres Situation
EVOLUTION AU COURS DE LEXERCICE de cloture 2018 résultat 2018 mouvements de cloture 2019
Capital

Capital souscrit 393 302 380 18 368 930 411671 310
Capital en cours de souscription 0 0 0
Primes d’émission et de fusion

Primes d'émission et/ou de fusion 286 533 200 14695 144 301 228 344
Primes d'émission en cours de souscription 0 0 0
Prélévements sur primes d'émission et/ou fusion -81 340 252 -3 267 042 -84 607 294
Ecarts de réévaluation

Ecarts de réevaluation 0 0

Ecart sur dépréciation des immeubles d'actif

Fonds de remboursement prélevé sur le résultat distribuable

Plus ou moins values réalisées sur cessions d’immeubles et

de titres financiers contrélés 2225979 212742 2013238
Réserves 0 0 0
Report a nouveau 1567 047 -798 268 35834 804 613
Résultat en instance d'affectation 0 0 0
Résultat de I'exercice 24 069 214 -24 069 214 28 240132 28 240132
Acomptes sur distribution® -24 867 482 24 867 482 -28 512 920 -28 512 920
TOTAL GENERAL 601 490 086 (1] 29 347 336 630 837 422
(1) y compris I'acompte versé en janvier 2020
W LE COMPTE DE RESULTAT AU 31 DECEMBRE 2019
e
PRODUITS IMMOBILIERS
Produits de I'activité immobiliére
Loyers 23175779 23175042
Charges facturées 2985 339 3070431
Produit des participations controlées 10073 790 5632444
Produits annexes 869 618 404 344
Reprises de provisions pour gros entretiens 306 350 223 409
Reprises de provisions pour créances douteuses 509 720 174 638
Transferts de charges immobilieres 958 000 0
TOTAL I : Produits immobiliers 38 878 595 32 680 308
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Exercice 2019 Exercice 2018
COMPTE DE RESULTAT (SUITE) 31/12/2019 31/12/2018
CHARGES IMMOBILIERES
Charges de I'activité immobiliére
Charges ayant leur contrepartie en produits -2 985 339 -3 060 937
Travaux de gros entretiens -29 338 8152
Charges d'entretien du patrimoine locatif -298 920 -692 726
Dotations aux provisions pour gros entretiens -73 258 -326 203
Autres charges immobiliéres -1816 638 -593 066
Dépréciation des créances douteuses -655 609 -891 220
Dépréciations des titres de participation controlés
Charges d’emprunts liées aux actifs immobiliers -1 804 888 -21 667
TOTAL Il : Charges immobiliéres -7 663 990 -5 577 668
Résultat de I’activité immobiliere A = (I-11) 31214 605 27 102 641
Produits d’exploitation
Reprise de provision d'exploitation 369 376 329 290
Transferts de charges d'exploitation 4 555746 9524741
TOTAL | : Produits d'exploitation 4925123 9 854 031
Charges d'exploitation
Commissions de la société de gestion -6 830 399 -7 609 584
Charges d'exploitation de la société -1212 164 -5171 912
Diverses charges d'exploitation -13 683 -10 004
Dotations aux provisions d'exploitation -21175 -46 260
Dépréciation des créances douteuses 0 0
TOTAL Il : Charges d'exploitation -8 077 420 -12 837 760
Résultat d'exploitation autre que I'activité immobiliére B = (I-11) -3152 297 -2 983 729
Produits financiers
Produits d'intéréts des comptes courants 0 0
Autres produits financiers 180731 3263
Reprises de provisions sur charges financieres 0 46 021
TOTAL I : Produits financiers 180 731 49 283
Charges financiéres
Charges d'intéréts des emprunts -13 503 -7740
Charges d'intéréts des comptes courants
Autres charges financieres 0 -91 242
Dépréciations 0 0
TOTAL Il : Charges financiéres -13503 -98 981
Résultat financier C = (I-11) 167 228 -49 698
Produits exceptionnels 10597 0
Reprises de provisions exceptionnelles 0 0
TOTAL I : Produits exceptionnels 10597 1}
Charges exceptionnelles 0 0
TOTAL Il : Charges exceptionnelles 0 0
Résultat exceptionnel D = (I-11) 10597 (1}
Résultat net (A+B+C+D) 28 240 132 24069 214



LANNEXE AUX COMPTES ANNUELS
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B REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes annuels sont établis suivant les régles et principes
comptables définis par le reglement n° 2016-03 de I'ANC du
15 avril 2016 homologué par I’arrété du 7 juillet 2016 et par le
réglement n°2014-03 du 5 juin 2014 modifié de I’Autorité des
normes comptables relatif au plan comptable général.

La présentation du bilan, du compte de résultat, du hors
bilan et des annexes a été adaptée en conformité avec le
Reéglement ANC 2016-03.

W FAITS SIGNIFICATIFS DE LEXERCICE

La SCPI Pierre Plus a fait I’acquisition de 1 bien situé en
France, en indivision.

La SCPI a également participé a une augmentation de capital
dans une des SCI dans laquelle elle détenait déja une parti-
cipation.

L’'immeuble au 485 avenue de Verdun - Mérignac est sous
promesse de vente depuis le 26 novembre 2019.

B INFORMATIONS SUR LES REGLES GENERALES
D’EVALUATION

Au cours de I'exercice, les méthodes comptables arrétées
lors des exercices précédents n’ont pas évolué.

Les immobilisations locatives figurant a I'état du patrimoine,
colonne valeurs bilancielles, sont inscrites a leur colt d’ac-
quisition, comprenant le prix d’achat et les colts directement
attribuables pour mettre I’actif en place et en état de fonction-
ner. Elles ne font I'objet d’aucun amortissement.

B METHODES RETENUES POUR LA VALORISATION DES
IMMEUBLES

La valeur estimée des immeubles résulte de I’évaluation an-
nuelle de ces derniers par un expert immobilier indépendant.
Les immeubles sont expertisés tous les cing ans, et dans I'in-
tervalle I'expertise est actualisée chaque année.

L'évaluation de I’expert repose sur l'utilisation de deux
méthodes :

* Méthode par comparaison directe : cette méthode
consiste a comparer le bien, objet de I'expertise, a des
transactions récemment observées sur des biens similaires
dans le méme secteur.

* Méthode par capitalisation des revenus : cette méthode
consiste a capitaliser un revenu annuel, sur la base d’un
taux intégrant la fiscalité. Le revenu adopté selon les élé-
ments fournis par la gérance est le revenu net de charges.
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Les frais d’établissement, les droits et frais grevant le prix
d’acquisition des immeubles, les frais de prospection et d’uti-
lisation du capital font I'objet d’un prélévement sur la prime
d’émission I'année méme ou ces frais sont engagés.

B METHODES RETENUES POUR LA VALORISATION DES
TITRES DE PARTICIPATION DETENUS

Les titres de participations de sociétés contrblées figurant a
I’état du patrimoine, colonne valeurs bilancielles, sont inscrits
a leur valeur d’apport ou co(t d’acquisition (prix d’achat des
parts sociales et frais accessoires, hors frais d’acquisition
des immobilisations).

La valeur estimée des titres de participations de sociétés
controlées résulte du calcul de I'Actif Net Réévalué (ANR).
L’ANR repose sur :

e I’évaluation annuelle des immeubles détenus par la société
contrélée par un expert immobilier indépendant, selon les
mémes regles que celles appliquées pour les immeubles
détenus en propres par PIERRE PLUS.

* les autres postes d’actif et de passif inscrits au bilan de la
société controlée

Bl INFORMATIONS DIVERSES

Prime d’émission :
les frais de constitution de la société, d’augmentation de son
capital et d’acquisition de son patrimoine font I'objet d’un
prélevement sur la prime d’émission, 'année méme ou ces
frais sont engagés.

Colit d’acquisition :

La détermination du colt d’acquisition comprend outre le
prix d’acquisition tous les colts directement attribuables
pour mettre I'actif en place et en I'état de fonctionner, dont
les droits de douane et taxes non récupérables et sur option :
* |es droits de mutation.

¢ les honoraires ou commissions.

e les frais d’actes liés a I’acquisition

* |les colts d’emprunts exclusivement dans le cas du finance-
ment d’un immeuble en construction.

Modalités d’évaluation de la provision pour gros entretien
(PGE):

la PGE est déterminée pour chaque immeuble selon un
programme pluriannuel d’entretien dés I'année d’acquisition,
dont I'objet est de prévoir les dépenses de gros entretiens
nécessaires au maintien en I’état de I'immeuble.

La provision correspond a I’évaluation immeuble par im-
meuble des dépenses futures a I’horizon des 5 prochaines
années, rapportées linéairement sur cing ans a la durée res-
tante a courir entre la date de la cl6ture et la date prévision-
nelle des travaux.

Le résultat des cessions dégagé tient compte désormais de
la reprise de la provision pour gros entretien antérieurement
constituée sur I'actif cédé.
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Les frais de prospection de capitaux

s’élevent a 4 308 652 euros : il s’agit de la rémunération de
la société de gestion fixée a 9% hors taxes (7,75% TTI +
1,25% HT) des capitaux collectés et destinée a financer les
dépenses de recrutement des capitaux et de recherche des
immeubles.

Gestion locative :

pour I'administration de la SCPI, la société de gestion percoit
9,20% hors taxes du montant des produits locatifs hors taxes
encaissés et des produits financiers net encaissés.

Locataires :

une provision pour dépréciation des créances locataires est
constituée lorsque le recouvrement des créances apparait
incertain. Elle est calculée de la maniére suivante :

DP = (AL + AC) x 100 %
DP = dotation a la provision
AL = arriéré de loyer HT
AC = arriéré de charges HT

Locataires douteux:

une provision pour créances douteuses est constituée
lorsqu’un locataire est en liquidation judiciaire, en
redressement judiciaire (pour la période de réflexion de
I’administrateur) ou expulsé. Elle est calculée de la méme
maniére que la provision locataire mais le dép6t est imputé a
100% sur la créance.

Provision pour risques et charges :

les provisions constatées sont destinées a couvrir les passifs
dont I’échéance ou le montant est incertain.

Ces passifs trouvent leur origine dans les obligations (juri-
diques ou implicites) de la société qui résultent d’événements
passés et dont I'extinction devrait se traduire pour PIERRE
PLUS par une sortie de ressources.

B IMMOBILISATIONS LOCATIVES AU 31 DECEMBRE 2019

RUBRIQUES Valeur Brute a I'ouverture

Ces provisions sont notamment constatées lors de litiges,
de demandes de renégociation de bail, ou d’assignation au
tribunal.

Plus et moins-values sur cession d’immeubles locatifs :
conformément au plan comptable des SCPI, les plus et
moins-values réalisées a I'occasion de cession d’immeubles
locatifs sont inscrites directement au passif du bilan (capitaux
propres).

Remplacement des immobilisations :

conformément au plan comptable des SCPI, les plus et
moins-values réalisées a l'occasion d’un remplacement
d’immobilisations sont inscrites directement au passif du
bilan (capitaux propres).

Le calcul de celles-ci est : (VI*VB) / (VE)
VI= valeur investissement

VB= valeur brute (hors immo en cours)
VE= valeur expertise

Les travaux d’agencement et de remplacement sur des biens
situés a Nice, Millau et Avignon ont dégagé une moins-value
de 212742 €.

Frais de déplacement des membres du Conseil de
surveillance :

la charge relative aux frais de déplacement des membres du
Conseil de surveillance, remboursés sur justificatifs, s’éleve a
6 188 euros sur I'exercice.

Valeur Brute a la cloture

Augmentations Diminutions

de I'exercice de I'exercice
Constructions 392 966 400 17 264 023 567 829 409 662 594
Rénovations, réfections, travaux immobiliers 0 0 0
Aménagements et installations 0 0 0 0
Garanties locatives -169 325 0 0 -169 325
TOTAL 392 797 075 17 264 023 567 829 409 493 269
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Valeur brute a I'ouverture Augmentations Diminutions Valeur brute a la cloture de

de l'exercice + - I'exercice
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 0
Frais d'augmentation de Capital 0 0 0 0
Droits d'occupation 0 0 0 0
IMMOBILISATIONS FINANCIERES 94 625 134 001
Dépbts et cautionnements versés 94 625 42 523 3147 134 001
TOTAL 94 625 42 523 3147 134 001

B IMMOBILISATIONS EN COURS AU 31 DECEMBRE 2019

VENTILATION PAR NATURE (VALEUR BRUTE ) Début d'exercice 2019 Acquisitions Cessions Fin d'exercice 2019
Terrains nus
Terrains et constructions
Constructions sur sol d’autrui 0 0
Immobilisations en cours de construction 3890570 5900 083 9790 653
Autres
Total 3890 570 5900 083 0 9790 653

W LISTE DES IMMOBILISATIONS DETENUES EN DIRECT AU 31 DECEMBRE 2019

Pour chaque immeuble locatif, sont indiqués la date, le prix
d’acquisition (ou valeur d’apport) et le colt des travaux
d’aménagements effectués par la société.

La valeur estimée est quant a elle présentée dans le tableau
« Récapitulatif des placements immobiliers » par typologie

d’immeubles et ne figure pas par immeuble dans I'inventaire
en raison des arbitrages en cours ou a venir.

L’inventaire détaillé des placements immobiliers comprenant
cette information est tenu a disposition des associés confor-
mément a 'article R.214-150 du Code monétaire et financier.
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Zone m2

Adresse . : o
géographique pondérés

Millau 12000 "Centre commercial Géant Cap du Cres 150, Avenue Georges Brassens" PR 1726
Lormont 33310 CC 4 Pavillons PR 237
Sainte-Eulalie 33560 Galerie commerciale Grand Tour PR 10185
Avignon 84000 CC Mistral 7 - 1741, route de Marseille PR 236
Limoges 87000 CC Beaubreuil - 3 a 7, Place Beaubreuil PR 187
TOTAL Commerces France 12570
Paris 75001 68, rue de Rivoli P 295
Paris 75002 9, rue Mandar P 43
Paris 75002 7, rue Thorel P 78
Paris 75002 68/70, rue de Cléry P 408
Paris 75002 12, rue du Bourg Tibourg P 189
Paris 75002 38, rue Tiquetonne P 102
Paris 75006 2, rue Blaise Desgoffe P 233
Paris 75006 10 bis, rue Vavin P 23
Paris 75006 66, rue Mazarine P 67
Paris 75007 67, avenue de Suffren P 42
Paris 75007 72, rue Saint-Dominique P 79
Paris 75008 8, boulevard de la Madeleine P 45
Paris 75008 61, rue La Boétie P 48
Paris 75008 29, boulevard des Batignolles P 54
Paris 75008 11, avenue Myron Herrick P 154
Paris 75008 14, rue des Saussaies P 62
Paris 75009 9, boulevard Poissonniére P 112
Paris 75014 20, avenue du Général Leclerc P 457
Paris 75014 83, rue d'Alésia P 374
Paris 75014 71/73, boulevard Brune P 3594
Paris 75014 119, rue Didot P 45
Paris 75015 150, rue Saint-Charles P 187
Paris 75015 5, place Charles Michels P 187
Paris 75016 45, rue de la Pompe P 98
Paris 75016 11, rue Benjamin Franklin P 127
Paris 75016 41, rue Vital P 61
Paris 75016 1, rue d'Auteuil P 53
Paris 75017 104, avenue de Villiers P 305
Paris 75017 29, rue de Levis P 223
Paris 75017 66, rue de Lévis P 4
Paris 75017 75, avenue des Ternes P 90
Paris 75018 14, rue de Panama P 73
Paris 75019 8, rue Romainville P 285
Savigny-le-Temple 77176 139/147, rue de I'Industrie IDF 2426
Claye-Souilly 77410 Rue Jean Monnet IDF 1139
Bussy-Saint-Georges 77600 5, rue Jean Monnet IDF 225
Coignieres 78310 134, route nationale 10 IDF 1200
Coignieres 78310 Route National 10 IDF 1166
Sartrouville 78500 66, avenue Jean Jaurés IDF 285
Voisins-le-Bretonneux 78960 24, rue aux Fleurs IDF 720
Ris-Orangis 91130 24, rue Albert Rémy IDF 566
Sainte-Geneviéve-des-Bois 91700 12, Avenue du Hurepoix IDF 1162
Boulogne-Billancourt 92100 55, route de la Reine IDF 93
Levallois-Perret 92300 32, boulevard du Président Wilson IDF 45
Levallois-Perret 92300 51, rue Greffulhe IDF 91
Sevres 92310 110, Grande rue IDF 147
Puteaux-La Défense 92400 36, cours Michelet IDF 282
Colombes 92700 25, rue Gabriel Péri IDF 57
Pierrefitte-sur-Seine 93380 37, rue de Paris IDF 1437
Créteil 94000 6, rue de la Haute Quinte IDF 633
L'Hay Les Roses 94240 51 bis, avenue Paul-Vaillant Couturier IDF 293
L'Hay Les Roses 94240 158, avenue Paul-Vaillant Couturier IDF 651
Vincennes 94300 7/9, rue du Chateau IDF 106
Vincennes 94300 127, rue de Fontenay IDF 170
Argenteuil 95100 44, rue Jean Borderel IDF 207
Deuil la barre 95170 44, rue de la Station IDF 157
Pierrelaye 95220 234, boulevard du Havre IDF 1614
Montigny-les-Cormeilles 95370 24, boulevard Victor Bordier IDF 1092
Saint-Quentin 02000 11, rue Adrien Nordet PR 166

(1) P: Paris - IDF: lle-de-France - PR: Province
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Année

Prix

Prix de revient

RAPPORT ANNUEL 2019

Prix de revient

d"acquisition d'acquisition e 2019 2018
2011 5671 282 -39 166 5632116 5671 282
2016 1684 272 1684 272 1684 272
2012 55 000 000 45877 55 045 877 55 045 877
2016 1305 342 1305 342 1305 342
2016 960 831 960 831 960 831

64 621 726 6711 64 628 438 64 667 603
2016 9082 046 9082 046 9082 046
2015 769 700 769 700 769 700
2015 200 900 200 900 200 900
2016 2 625 000 2 625 000 2 625 000
2016 1610192 1610192 1610192
2015 1270700 1270700 1270700
2004 930 000 930 000 930 000
2007 387 700 387 700 387 700
2011 1081 500 1081 500 1081 500
2006 185 000 185 000 185 000
2011 1285 000 1285 000 1285 000
2016 1792 850 1792 850 1792 850
2006 366 003 366 003 366 003
2014 670 375 670 375 670 375
2015 1476 900 1476 900 1476 900
2014 735 000 735 000 735 000
2016 1285 942 1285 942 1285 942
2016 3862 500 3862 500 3862 500
1998 765 157 765 157 765 157
2010 6 700 000 6 700 000 6 700 000
2015 255 900 255 900 255 900
2004 750 000 750 000 750 000
2016 1000 000 1000 000 1000 000
2016 1268 808 1268 808 1268 808
2016 858 941 858 941 858 941
2011 750 000 750 000 750 000
2011 364 370 364 370 364 370
2011 2015 230 2015 230 2015 230
2016 1944 873 176 712 2121585 2121585
2016 580 957 580 957 580 957
2016 939 133 939 133 939133
2015 336 900 336 900 336 900
2014 1541106 1541106 1541106
2011 1940625 1940 625 1940 625
2012 2567 000 2567 000 2567 000
2014 545 151 545 151 545 151
2012 3136 000 3136 000 3136 000
2016 2 862 906 2 862 906 2 862 906
2016 1360 000 1360 000 1360 000
2014 1554 503 1554 503 1554 503
2014 533 570 533 570 533 570
2016 3101675 3101675 3101675
2016 586 003 586 003 586 003
2011 784000 784 000 784 000
2016 653 535 653 535 653 535
2015 685 400 685 400 685 400
2016 1453925 1453925 1453925
2016 316 743 316 743 316743
2011 1650 000 1650 000 1650 000
2012 1500 000 7980 1507 980 1500 000
2016 924 999 924 999 924 999
2017 840 000 840 000 840 000
2011 1134 000 1134 000 1134 000
2014 1001 122 1001 122 1001122
2007 560 668 560 668 560 668
2016 572 022 572 022 572 022
2012 4155 000 5430 4160 430 4221500
2012 2 842 000 133 671 2 975 671 2 842 000
2007 276 662 276 662 276 662
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Zone Surface

Adresse . .

géographique en m2
Laon 02000 10, boulevard Carnot PR 67
Nice 06000 Immeuble Quadras-455, promenade des Anglais PR 428
Nice 06000 2, rue Deudon PR 1543
Nice 06000 17, Avenue de Bellet PR 2 305
Grasse 06130 19, boulevard du jeu de ballon PR 116
Cannes 06400 76, rue d'Antibes PR 183
Carcassonne 11000 3, rue Georges Clemenceau PR 328
Salon-de-Provence 13300 85, boulevard de la République PR 112
Aix-en-Provence 13100 35, rue Espariat PR 210
Angouléme 16000 14, rue René Goscinny PR 244
Saint-Doulchard 18000 854, route d'Orléans PR 7023
Saint-Doulchard 18000 Route d'Orléans PR 5980
Saint-Doulchard 18000 Zone commerciale Saint-Doulchard PR 1644
Périgueux 24000 17, place de Bugeaud PR 269
Evreux 27000 Centre commercial de La Madeleine PR 1439
Quimper 29000 40, rue Kéréon PR 554
Lesneven 29000 Boulevard des Fréres Lumiere PR 2424
Nimes 30000 4, rue Crémieux PR 406
Mérignac 33700 485, avenue de Verdun PR 394
Chateauroux 36000 3, rue de la Brauderie PR 174
Saint-Maur 36000 Lieu dit "Piece des Echarbeaux" PR 7 453
Grenoble 38000 1, rue Lafayette PR 463
Blois 41000 2, avenue de Verdun PR 254
Blois 41000 84, rue du Commerce PR 627
Nantes 44000 2, rue Pare PR 247
Orléans 45000 zone Olivet - rue Anthelme Brillat Savarin PR 457
Saran 45000 747, route Nationale PR 1013
Beaucouze 49070 Avenue Paul Prosper Guilhem PR 3659
Reims 51000 23, cours Langlet PR 239
Nancy 54000 Promenade Emilie du Chatelet PR 82
Vannes 56000 25, avenue Victor Hugo PR 285
Vannes 56000 rue Henri Dunant PR 1110
Metz 57000 rue Serpenoise / rue Marguerite Piihl-Demange PR 4007
Aulnoy-lez-Valenciennes 59300 Chemin des Bourgeois PR 3964
Valenciennes 59300 7 bis, avenue d'Amsterdam PR 193
Alengon 61000 50, rue du Maréchal de Lattre de Tassigny PR 164
Lens 62300 74, rue Lanoy PR 268
Anglet 64600 69, rue de Bayonne PR 1422
lllkirch Graffenstaden 67000 55, route de Lyon PR 211
Strasbourg 67000 21, place de Broglie PR 460
Haguenau 67500 51, Grande Rue PR 1024
Mulhouse 68100 Chemin du Frioul PR 3570
Lyon 69000 16, rue Victor Hugo PR 242
Lyon 69002 1 bis, rue de la Monnaie / 72-92, rue Merciere PR 948
Annemasse 74100 13, rue du Commerce PR 143
Lillebonne 76000 1, place du Général de Gaulle PR 2608
Hyeres 83000 38, avenue Geoffroy Saint-Hilaire PR 4073
Avignon 84000 25D, rue de la République PR 213
Avignon 84000 Chemin de la Cristole PR 1258
Avignon 84000 19, rue des Marchands PR 107
Auxerre 89000 Avenue de la Fontaine Sainte-Marguerite PR 5926
Louvain 3000 Diestesstraat 61-63 Belgique 556
Bruxelles 1050 Chaussée d'Ixelles 52-54 Belgique 617
Madrid 28021 Calle de Sta Petrolina 1 Espagne 4391
Santander 39011 8/10 C/Joaquin Rodrigo Espagne 8106
TOTAL LOCAUX COMMERCIAUX 110 560
Massy 91300 25 avenue Carnot IDF 2721
Toulouse 31000 3, chemin de Laporte PR 6528
Reims 51000 Rue André Pingat PR 2 286
Saint-Priest 69800 Allée Alexandre Borodine PR 3702
TOTAL BUREAUX FRANCE 15237
Carvin 62220 Rue Gay Lussac PR 6010
TOTAL LOGISTIQUE 6010
Villejuif 94800 132-136 Boulevard Maxime Gorki IDF 4025
TOTAL IMMOBILISATIONS EN COURS 4025

(1) P: Paris - IDF: lle-de-France - PR: Province - E :Zone euro
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Année Prix Travaux Prix de revient Prix de revient
d’acquisition d’acquisition 2019 2018
2007 187 245 187 245 187 245
2007 980 083 -8 980 075 980 083
2010 3766 000 3766 000 3766 000
2010 4176 000 4176 000 4176 000
2015 246 500 246 500 246 500
2014 3301020 3301020 3301 020
2016 669 966 669 966 669 966
2007 147 048 147 048 147 048
2014 1851 020 1851020 1851020
2014 1208 585 1208 585 1208 585
2008 12 875 000 12 875 000 12 875 000
2009 6 784 000 6 784 000 6 784 000
2017 2992 960 2992 960 2992 960
2007 918174 918174 918174
2007 2 575000 2575000 2575000
2016 1017 978 1017 978 1017978
2006 2075000 2075000 2 075000
2011 1800 000 1800 000 1800 000
2007 861990 861990 861 990
2007 207 880 207 880 207 880
2008 11274 000 11274 000 11274 000
2015 1615000 1615000 1615000
2007 348 330 348 330 348 330
2016 1095 684 1095 684 1095 684
2016 2354134 2354134 2354134
2016 1547 901 1547 901 1547 901
2004 1141 263 1141 263 1141 263
2015 4539 044 4539 044 4539 044
2007 651 193 651 193 651193
2006 152 174 152 174 152174
2007 519773 519773 519773
2014 937 259 937 259 937 259
2016 29 959 250 29 959 250 29 959 250
2015 4 477 434 4 477 434 4 477 434
2007 666 561 666 561 666 561
2007 327 896 327 896 327 896
2007 407 427 407 427 407 427
2014 8230792 8230792 8230792
2007 224 693 224 693 224 693
2007 1387930 1756 1389 686 1 389 686
2016 1865 878 1865 878 1865 878
2015 4613179 4613179 4613179
2016 3076 343 3076 343 3076 343
2009 4 931 000 4931 000 4931 000
2014 1216 800 1216 800 1216 800
2006 3020 000 3020 000 3020 000
2011 9127 024 9127 024 9127 024
2015 1754 380 1754 380 1754 380
2016 2 067 425 245 2 067 670 2 067 425
2016 870127 13524 883 651 870127
2015 8 356 142 8 356 142 8 356 142
2017 4977 574 4977 574 4977 574
2017 7 429 460 7 429 460 7 429 460
2018 12 426 135 28 161 12 454 296 12 426 135
2018 21211 845 20 309 21232 154 21211 845
294 758 688 387 779 295 146 467 295 003 656
2019 17 090 211 17 090 211 -
2011 14 300 000 14 300 000 14 300 000
2010 5904 422 66 285 5970 706 5970 706
2013 7 435 000 59 028 7 494 028 7 494 028
44 729 632 125 312 44 854 944 27764734
2017 5422 152 5422 152 5422152
5422 152 - 5422 152 5422 152
2018 9190 800 41121 9231 921 3829 500
9190 800 41121 9231 921 3 829 500
418 722 998 560 924 419 283 922 396 687 645
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H IMMOBILISATIONS FINANCIERES CONTROLEES

En euros 31/12/2019 31/12/2018

Valeurs comptables Valeurs estimées Valeurs comptables Valeurs estimées
Immeubles 256 861 197 261 826 431 256 386 793 257 993 959
Dettes - -
Autres actifs et passifs 9 806 643 1128 007 9698 829 786 268
(actifs et passifs d'exploitation)
TOTAL GENERAL 266 667 840 262 954 438 266 085 622 258 780 227

PIERRE PLUS détient 6 390 460 parts sociales dans la SCI
PLACEMENT CILOGER 4.

Le capital social de la SC| PLACEMENT CILOGER 4 est fixé
a la somme de 25 561 842 euros, il est divisé en 12 780 921
parts sociales.

PIERRE PLUS détient 115 250 parts sociales dans la SCI
PLACEMENT CILOGER 5.

Le capital social de la SCI PLACEMENT CILOGER 5 est fixé a
la somme de 46 100 200 euros, il est divisé en 230 501 parts
sociales.

SCI PLACEMENT

SCI PLACEMENT

PIERRE PLUS détient 8 692 900 parts sociales dans la SCI
TOUR PRISMA.

Le capital social de la SCI TOUR PRISMA est fixé a la somme
de 71 724 287 euros, il est divisé en 47 187 031 parts so-
ciales.

PIERRE PLUS détient 3 968 700 parts sociales dans la SCI
PLACEMENT CILOGER 6.

Le capital social de la SCI PLACEMENT CILOGER 6 est fixé
a la somme de 13 883 768 euros, il est divisé en 13 883 768
parts sociales.

SCI PLACEMENT

CILOGER 4 CILOGER 5 CILOGER 6 SO i, LS
Année d'acquisition 2016 2017 2018 2018
Pourcentage de détention 50% 50% 28,59% 18%
Caractéristique du portefeuille / Adresse Monoprix Allemagne Monoprix TourD:rf'::;i -la
Type d'actifs Commerces Commerces Commerces Bureaux
Surface en m2 20 941 37877 13911 4272 77 001
Prix d'acquisition des titres 63 904 600 115 250 000 48 214 245 39298 995 266 667 840
Valeurs estimées du patrimoine (100%) 134 660 000 216 740 000 170 150 000 203 500 000 725 050 000
Actif net réévalué 67 803 243 108 736 856 48 616 846 37797 493 262 954 438
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B CREANCES ET DETTES AU 31 DECEMBRE 2019

CREANCES 31/12/2019 31/12/2018 DETTES 31/12/2019 31/12/2018
Créances locataires 3868 287 3844 483 Emprunt 50 000 000 50 000 000
Charges locatives 195 668 38742 Intéréts courus sur emprunt 7740 29 407
Charges contractuelles 0 0 Dépots regus 4119 686 4226 983
Locataires et comptes rattaches 4 063 956 3883225 Dettes financieres 54 127 426 54 256 389

Locataires créditeurs 563 356 398 790
Créances fiscales 543178 748914 Provisions charges locatives 0 0
Fournisseurs débiteurs 702172 0 Gérants 0 0
Syndics 12187 481 17911 617 Fournisseurs 2821089 2894 342
Autres débiteurs 1036 533 1365 546 Dettes fiscales 1276 302 3929 981
Autres creances 14 469 364 20 026 077 Dettes d'exploitation 4660 747 7223112
Provisions pour locataires douteux -2 691 358 -2 545 468 Autres dettes d'exploitation 8478 746 13 635 242

Associés 8424 360 7514105
Provisions pour depreciation des creances -2 691 358 -2 545 468 Dettes diverses 16 903 107 21149 347
TOTAL GENERAL 15 841 962 21 363 834 TOTAL GENERAL 75 691 280 82 628 849

B ETAT DES PROVISIONS AU 31 DECEMBRE 2019 (EN EUROS)

PROVISIONS Au 31.12.2018 ST A Dotations HEETEES I HEETEED Au 31.12.2019
en PGE consommees consommeées

Provisions liées

aux placements immobiliers

Gros Entretiens 354 767 0 73258 277012 29 338 121675

Risques et charges 409 804 0 21175 122 854 246 522 61603

Créances douteuses 2 545 468 0 655 609 383299 126 421 2691 358

o

TOTAL 3310039 750 042 783165 402 281 2874 636

H PROVISION POUR GROS ENTRETIEN AU 31 DECEMBRE 2019

Dotation Reprise
MONTANT PROVISION T Patrimoine existant e Patrimoine existant MONTANT
01012019 au 01 janv. 2019 au 01 janv. 2019 PROVISION 2019
0 73 258 0 306 350
354 767 121675
73258 306 350

montant provision Durée montant provision
01012019 31122019

Dépenses prévisionnelles sur 2019

Dépenses prévisionnelles sur 2020 306 350 5

Dépenses prévisionnelles sur 2021 16 000 4 74 200
Dépenses prévisionnelles sur 2022 22 200 3 27 200
Dépenses prévisionnelles sur 2023 8717 2 20 275
Dépenses prévisionnelles sur 2024 1500 1

Total 354 767 121 675
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B VENTILATION DES CHARGES - CLOTURE AU 31 DECEMBRE 2019

2019 2018

Ventilation charges immobilieres non recuperables en euros

Impots & taxes non récupérables 272 987 44 588
Solde de charges de reddition 952 440 27 585
Charges sur locaux vacants 263 246 312629
Travaux - Remise en état 298 920 692 726
Charges non récupérables 201 543 200 108
Pertes sur créances irrecouvrables 126 421 8158
Dotations pour créances douteuses 655 609 891 220
TOTAL DES CHARGES IMMOBILIERES NON RECUPERABLES 2771 167 2177 012
Ventilation charges immobilieres recuperables en euros

Impots & taxes diverses 1639 242 1839 824
Charges immobilieres refacturables 1152 600 1085 523
Autres charges refacturables 193 496 135590
TOTAL DES CHARGES IMMOBILIERES RECUPERABLES 2985 339 3 060 937
Ventilation des charges d’exploitation de la société

Honoraires Commissaires aux comptes 24744 21229
Honoraires Notaires 10 044 1231382
Honoraires Dépositaire 74198 74 302
Honoraires de commercialisation

Cotisations 5242 4494
Frais d'acquisition des immeubles 236 591 3011485
Frais de cession des immeubles - 22278
Autres frais 57137 199 742
Contribution Economique Territoriales 290 358 282 058
Impét sur les revenus belges 93078 -
Impodt sur les revenus allemands - -
Impo6t sur les revenus espagnols 420 771 324 941
TOTAL DES HONORAIRES & AUTRES FRAIS 1212164 5171 912
Ventilation des diverses charges d’exploitation

Indemnisation du Conseil de surveillance 10 000 10 000
Charges diverses 3683 4
TOTAL DIVERSES CHARGES D’EXPLOITATION 13 683 10 004
Ventilation des commissions

Commissions Gestion Immobiliére 2515474 2349989
Commissions Gestion Administrative 6272 -
Commissions sur arbitrages - 167 203
Commissions de souscription 4 308 652 5092 392
TOTAL DES COMMISSIONS 6830 399 7 609 584
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B DECOMPOSITION DES EMPRUNTS - CLOTURE AU 31 DECEMBRE 2019

VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE

Jusqu'a1an

[1-5 ans]

RAPPORT ANNUEL 2019 — PIERRE PLUS

> 5 ans Total

EMPRUNT A TAUX FIXE

Emprunts amortissables
Emprunts "in fine"

EMPRUNT A TAUX VARIABLE

Emprunts amortissables
Emprunts "in fine"

50 000 000

= 50 000 000

Total

50 000 000

= 50 000 000

VENTILATION PAR NATURE D’ACTIF

Exercice 2019

Exercice 2018

Emprunts immobiliers

Autres emprunts

50 000 000

50 000 000

Total

50 000 000

50 000 000

B FINANCEMENT 2019 (EN EUROS)

Au 31/12/2019, cet emprunt a été utilisé comme suit :

Montant de la dette totale :
Montant tiré au 31.12.2018 :
Intéréts sur tirage
Commissions de non-utilisation
Etalement du CAP

Intéréts Swap

Facilité de caisse

50 000 000 €
50 000 000 €
657 222 €
0€

189 666 €
0€

0€

B ENGAGEMENTS HORS-BILAN

31/12/2019

31/12/2018

Dettes garanties (nantissements,hypothéques)

Engagements donnés

Actifs sous promesses de vente
Somme a verser sur VEFA

915 000
6127 200

11 488 500

Engagements regus

Emprunt non utilisé
Facilité de caisse
Prise en charge de travaux futurs

20000 000

20 000 000

Garanties données

Garanties recues

Garantie
Garantie a premiére demande

319614
215718

Aval, cautions

Cautions regues des locataires

996 444

1234 333
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AUTRES
INFORMATIONS

B EVOLUTION PAR PART DES RESULTATS FINANCIERS AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

% du % du % du % du % du
2015 total des 2016 total des 2017 total des 2018 total des 2019 total des
revenus revenus revenus revenus revenus

REVENUS

Recettes locatives brutes 58,564  96,22% 54,05 49,27% 50,69 63,73% 48,74  7541% 53,85 85,67%
Produits financiers avant P.L. 0,20 0,33% 0,08 0,07% 0,11 0,14% 0,01 0,01% 0,29 0,45%
Produits divers 2,10 3,45% 55,59  50,66% 28,74  36,13% 15,89  24,58% 872 13,88%
TOTAL 60,84 100,00% 109,71 100,00% 79,55 100,00% 64,64 100,00% 62,86 100,00%
CHARGES

Commissions de gestion 6,38  10,49% 46,04  41,97% 32,32 40,63% 12,69  19,64% 10,78 17,15%
Autres frais de gestion 1,79 2,95% 16,11 14,69% 2,05 2,59% 8,85 13,69% 4,80 7,65%
Entretien du Patrimoine 0,52 0,85% 0,55 0,50% 0,47 0,59% 1,14 1,76% 0,52 0,82%
Charges locatives non récupérables 0,81 1,34% 0,81 0,74% 1,34 1,69% 0,99 1,53% 2,87 4,56%
SOUS TOTAL CHARGES EXTERNES 9,50 15,62% 6352 57,91% 36,19 45,50% 23,67 36,62% 18,97  30,18%
AMORTISSEMENTS NETS

Patrimoine 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Autres 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
PROVISIONS NETTES

Pour travaux 0,50 0,82% -0,76  -0,70% 0,04 0,04% 0,17 0,26% -0,37  -0,58%
Autres -0,62  -1,02% 094  0,86% 2,28 2,86% 0,65 1,00% -0,32  -051%
SOUS TOTAL CHARGES INTERNES -0,12  -0,20% 0,18  0,16% 2,31 2,90% 082 1,27% -069 -1,09%
TOTAL DES CHARGES 9,38 15,42% 63,70 58,07% 38,50 48,40% 2449 37,89% 18,28  29,09%

RESULTAT COURANT 84,58% 41,93% 51,60% 62,13% 70,93%
Variation du report a nouveau -1,62  -2,66% -1,53  -2,81% -287  -3,61% -1,34  -2,06% -0,42  -0,65%
:“I’;’ﬁt";féf;gmﬁf”béramire 5340 87,78% 4815 8871% 4392 5521% 4149 64,19% 4500 71,60%
Revenus distribués 5330 87,76% 4812 8866% 4392 5521% 4149 6419% 4500 7150%

apres prélevement libératoire

Suite aux opérations d’augmentation de capital, le calcul a été réalisé en fonction du nombre de part corrigé, soit 275 265 parts pour
I'exercice 2015, 368 525 parts pour I'exercice 2016, 498 955 parts pour I'exercice 2017, 599 476 parts pour I’exercice 2018 et 633 599

parts pour I'exercice 2019.
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INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES ISSUES DE LA DIRECTIVE EUROPENNE AIFM

B GESTION DE LA LIQUIDITE

Article 318-44 du Réglement général de I’AMF et I'article 16
de la directive 2011/61/UE

AEW Ciloger dispose d’une procédure de gestion de la liqui-
dité décrivant les modalités d’application pour chaque type
de SCPI. La SCPI est un produit de placement long terme. Le
capital que recevra le souscripteur lors de la vente des parts,
du retrait des parts ou de la liquidation de la SCPI dépend de
I’évolution du marché immobilier.

Lorsque la société de gestion constate que les demandes de
retraits inscrites depuis plus de douze mois sur le registre,
représentent au moins 10 % des parts émises par la société,
elle en informe sans délai I'Autorité des Marchés Financiers.
Dans les deux mois a compter de cette information, la société
de gestion convoque une assemblée générale extraordinaire
et lui propose toute mesure appropriée comme la cession
partielle du patrimoine ou la constitution d’'un fonds de ré-
serve. Si la Société de gestion constate des demandes de
retrait importantes (5% de décollecte pendant 2 mois consé-
cutifs), une action spécifique est mise en ceuvre auprés des
réseaux distributeurs pour commercialiser les SCPI et per-
mettre d’assurer leur liquidité.

Au 31 décembre 2019, la SCPI PIERRE PLUS est en phase
de collecte ce qui limite le risque de décollecte massive.

Les actifs considérés comme non liquides représentent 100%
de I'actif de la SCPI. Le délai nécessaire pour vendre un actif
immobilier est estimé a environ 5 mois.

B LE PROFIL DE RISQUE ACTUEL DE LA SCPI ET LES SYSTEMES
DE GESTION DE PORTEFEUILLE POUR GERER CES RISQUES

La SCPI PIERRE PLUS investit en immobilier d’entreprise
dans un marché immobilier trés concurrentiel, conséquence
des taux trés bas sur les autres produits d’investissement.
La collecte est particulierement dynamique. Dans ce contexte
les délais d’investissement peuvent étre allongés. La cession
rapide des actifs immobiliers pourrait étre défavorable aux
associés (vente a prix décoté). Ainsi, le risque de marché,
recouvrant les investissements, la santé financiére des loca-
taires et la valorisation des actifs immobiliers, est le risque le
plus sensible dans cette période économique troublée.

B LES INFORMATIONS SUR LES REMUNERATIONS (AIFM)
Les éléments quantitatifs et globaux sur la rémunération du
personnel d’AEW Ciloger sont les suivants:

Rémunérations fixes 2019 versées a I’ensemble des collabo-
rateurs : 17 966 983 €

Rémunérations variables acquises au titre de 2019 (montants
non différés et différés) pour I'ensemble des collaborateurs :
5 667 287 €

L’effectif total en 2019 était de 273 collaborateurs.

Les collaborateurs dont les activités professionnelles ont une
incidence substantielle sur le profil de risques d’AEW Ciloger
et /ou des véhicules gérés sont identifiés comme des « pre-
neurs de risques ».
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Le « Personnel identifié » a ce titre, correspondait en 2019, a
45 collaborateurs.

La rémunération fixe et variable acquise au titre de 2019
(montants non différés et différés) de cette catégorie de colla-
borateurs s’établissait comme suit :

* Gérants et autres personnes ayant un impact direct et signi-
ficatif sur le profil de risque des véhicules gérés : 5 342 240 €
e Autres personnels identifiés : 3 019 689 €

Les informations sur les rémunérations, prévues a I'article
107 du reglement délégué 231/2013 ne sont pas réparties
selon les fonds gérés, dans la mesure ou les informations né-
cessaires pour cette ventilation n’existent pas.

Bl EFFET DE LEVIER

Le levier d’'une SCPI est exprimé sous la forme d’un ratio
entre I’exposition de cette SCPI et sa valeur de réalisation.
Deux méthodes sont appliquées pour le calcul de son expo-
sition.

* La méthode dite « brute » : I’exposition correspond a la va-
leur de réalisation augmentée le cas échéant des emprunts
bancaires, des comptes courants d’associés et des crédits
baux, et diminuée de la trésorerie ou équivalent et de la
valeur des contrats financiers.

* La méthode dite de « I’engagement » : I’exposition corres-
pond a la valeur de réalisation augmentée le cas échéant
des emprunts bancaires, des comptes courants d’asso-
ciés et des crédits baux. Cette valeur est diminuée le cas
échéant de la valeur des contrats financiers.

La SCPI PIERRE PLUS peut recourir a I’endettement pour
I’acquisition des actifs immobiliers (immobilier physique di-
rect ou indirect). Elle peut utiliser la trésorerie disponible, des
facilités de caisse et des emprunts (aprés avis du Conseil
de surveillance) dans la limite d’un solde négatif du tableau
d’emploi des fonds de 20% de la derniére valeur de réalisa-
tion approuvée par I’Assemblée générale.

Le calcul de levier tient compte uniquement des disponibilités
de la SCPI.

=115%
=108 %

Levier selon Méthode Brute
Levier selon Méthode Engagement

B EXPERTS IMMOBILIERS

Les experts immobiliers de la SCPI agissent en tant qu’experts
externes en évaluation immobiliere. Les experts immobiliers dis-
posent d’un contrat d’assurance Responsabilité Civile Profes-
sionnelle dans les conditions suivantes :

Expert en Evaluation
BNP PARIBAS REAL ESTATE VALUATION FRANCE
Responsabilité a hauteur de 25 M€ maximum
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ORGANISATION DU DISPOSITIF
DE CONFORMITE ET DE
CONTROLE INTERNE
D’AEW CILOGER

La gérance de la SCPlI PIERRE PLUS est assurée,
conformément a ses statuts, par la société AEW Ciloger,
société de gestion de portefeuille agréée par I’Autorité des
marchés financiers (AMF). La société AEW Ciloger a obtenu
I'agrément de 'AMF n° GP 07000043 en date du 10 juillet
2007 et s’est mise en conformité avec la directive européenne
AIFM le 24 juin 2014.

Dans le cadre des dispositions prévues par le Réglement
général de PAMF, AEW Ciloger établit et maintient
opérationnelle une fonction de contréle périodique distincte
et indépendante des autres activités de AEW Ciloger. Cette
fonction est exercée par le Responsable de la Conformité et
du Contréle Interne (RCCI).

Le RCCI est en charge du dispositif global de contrbles
permanents, de la gestion des risques et des conflits
d’intéréts, de la lutte anti-blanchiment et de la déontologie.

Le RCCI contréle et évalue de maniére réguliére I'adéquation
et I'efficacité des politiques. Il s’assure de I'application des
procédures opérationnelles, formule des recommandations
a la suite des controles opérés et s’assure de leur suivi. En
paralléle, il conseille et assiste la société lors des évolutions
réglementaires.

\
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Le dispositif de contrdles repose notamment sur les principes
suivants :

e identification des risques inhérents a I'activité,

* séparation effective des fonctions des collaborateurs,

* optimisation de la sécurité des opérations,

e couverture globale des procédures opérationnelles,

* suivi et contrble des délégataires.

Le RCCI rend compte de ses travaux, des principales
recommandations, et des éventuels dysfonctionnements aux
organes de direction d’AEW Ciloger.

Le systeme de contrdle s’organise autour de plusieurs
acteurs.

°Le controle de premier niveau, est réalisé par les
opérationnels sous forme d’auto contrdle ou de personnes
dédiées au controdle.

* Le controle permanent (deuxiéeme niveau), est opéré par le
RCCI qui s’assure de la réalisation, de la permanence et de
la pertinence des contrdles de premier niveau, ainsi que du
respect des procédures opérationnelles.

* Le controle ponctuel (troisieme niveau), est pris en charge
par une entité extérieure a la société, mandatée par les
actionnaires d’AEW Ciloger.
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PIERRE PLUS
RAPPORT DU CONSEIL
DE SURVEILLANCE

EXERCICE 2019

Mesdames et Messieurs les porteurs de parts,

Conformément aux dispositions légales et aux statuts de votre
société nous avons |‘honneur de vous présenter notre rapport
sur 'examen des comptes et de la gestion de votre société pour
I‘exercice clos au 31 décembre 2019.

Lors de la derniére assemblée générale, un tiers des conseil-
lers de votre Conseil ont été élus pour un premier mandat.
Nous tenons ici a remercier les conseillers sortant pour leurs
contributions aux travaux du Conseil et en particulier Mon-
sieur Norbert Gaillard représentant de la SCI la dague d’Orion
qui a exercé de nombreuses années la fonction de Président
de notre Conseil.

La société de gestion nous a soumis les états financiers de
notre société et leurs annexes, ainsi que lors de chacune de
nos réunions, les documents nécessaires a la bonne tenue
des conseils. Elle nous a aussi présenté les acquisitions et
cessions réalisées portant, en outre, a notre connaissance les
éléments et le rationnel de chacune de ces opérations. Elle
a enfin préparé le projet de rapport annuel dont vous avez
aujourd’hui connaissance.

Sur I'année 2019, Pierre Plus a collecté 33 millions d’euros.
Cette collecte est raisonnée et conforme aux voeux de votre
conseil qui souhaite, compte tenu de la difficulté a trouver des
opportunités d’'investissement non dilutives, que notre SCPI
se maintienne en situation de surinvestissement, et investisse
toute la collecte réalisée dans I'année. Ceci n’a cependant
pas été totalement le cas en 2019, puisque notre surinvestis-
sement s’est réduit de 7 M€, a 55,6 M€ en fin d’année.

Votre Conseil supporte une stratégie d’investissement consis-
tant a accroitre la diversification, tant en termes de localisa-
tion géographique dans la zone euro hors France, qu’en ma-
tiere de typologie immobiliere des acquisitions, afin de saisir
des opportunités d’investissement créatrices de valeur sur le
long terme avec des taux de rendement, actes en mains, su-
périeurs a 4,5%. En outre, cette stratégie permet une division
des risques pour notre SCPI, qui est encore a 85% investie
en murs de commerce. Les investissements hors France (ac-
tuellement 22 % des actifs détenus) remplissent aussi cette
mission, et font, de surcroit, bénéficier les porteurs de parts
d’une fiscalité plus clémente.
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La valeur de reconstitution de votre SCPI a décru de 1% sur
2019, tout en restant supérieure au prix de souscription. Le
Conseil reste particulierement vigilant sur ce point.

Pour cette raison, il soutient la société de gestion dans sa
stratégie d’arbitrage des quelques actifs non stratégiques et
peu performants du portefeuille de notre SCPI sur la période
2020 a 2022. |l est a signaler cependant que le plan d’arbi-
trage envisagé, portant sur une quinzaine de millions d’euros
d’actifs, malgré une expertise globale plutét favorable, pour-
rait avoir une incidence négative sur la réserve de plus-value
d’environ 3 millions d’euros soit a peu prés 4 euro par part.
Sur I'exercice 2019, le Conseil a aussi noté les efforts d’AEW
Ciloger sur le taux d’occupation financier (TOF) qui a légére-
ment progressé en 2019 (55 points de base) a 93,78%. Le
Conseil vise cependant un objectif de TOF supérieur a 95%.

De méme, votre Conseil est favorable a ce que la société
de gestion utilise I'intégralité de I'effet de levier permis par
les statuts (20% de la valeur de réalisation soit un peu plus
de 125M¢€), afin de bénéficier du différentiel entre les taux
d’emprunt toujours trés bas et la rentabilité attendue des ac-
quisitions (différentiel net devant étre d’au moins 200 points
de base), permettant ainsi un effet relutif sur la distribution,
comme ce fut le cas au cours de I'exercice 2019, qui a vu
la distribution progresser tant en valeur (45 € par part) qu’en
pourcentage (4,11%).

Nous vous proposons, de ce fait de profiter de cette conjonc-
ture favorable, pour porter, lors de I'assemblée générale, le
montant des jetons de présence versés aux membres du
Conseil a 16 000 €. Il est rappelé que cette somme n’a pas
variée depuis de nombreuses années, et est versée en fonc-
tion de I'assiduité aux réunions du Conseil de ses membres.

Pour 2020, nous espérons que les deux événements majeurs
que sont les gréves pour la retraite et la propagation du coro-
navirus n’auront pas trop d’impact sur les résultats de Pierre
Plus. Au vu des informations qui nous ont été communiquées,
ils devraient rester au moins stables en valeur.

Concernant les conventions réglementées, aucune nouvelle
convention n’a été conclue durant 'exercice et les conven-
tions déja approuvées par I'assemblée générale ont poursuivi
leurs effets.



AUTRES INFORMATIONS

Nous n’avons pas d’autre observation sur I’ensemble des
résolutions ordinaires proposées par la société de gestion
aux porteurs de parts et vous invitons, en conséquence, a les
adopter car elles sont nécessaires au bon déroulement de la
vie de Pierre Plus.

Concernant les quatre résolutions a caractére extraordinaire,

le Conseil vous invite aussi a les adopter,

* La premiere vise a harmoniser les statuts avec une évolution
du réglement général de I’Autorité des marchés financiers.
* La deuxiéme introduit dans les statuts de Pierre Plus la pos-
sibilité d’organiser un marché des parts par confrontation
(comme cela existe dans les SCPI a capital fixe). Cette pos-
sibilité qui ne trouverait a s’appliquer qu’en cas de blocage
des retraits de parts pendant 6 mois (souscriptions insuffi-
santes pour rembourser les associés qui veulent céder leur
parts) existe désormais dans de nombreuses SCPI a capital

variable.

* La troisieme est liée aux conséquences de la transposition
d’une directive européenne. En résumé, elle contraint la
société de gestion a opter pour un assujettissement a la
TVA qui induit une augmentation de la commission de sous-
cription qui passerait a 10,80% TTC contre 9,25% TTC.
Consciente de I'impact, la société de gestion propose en
contrepartie de réduire de 30 points de base la commission
de gestion qui passera de 9,2% a 8,90% HT. Le Conseil
de surveillance tient d’ailleurs a remercier AEW Ciloger pour
cette initiative.

* La quatrieme vise a permettre la nomination d’un Vice-pré-
sident du Conseil de surveillance.
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Nous vous rappelons enfin, que si vous n’avez pas la possibi-

lité d’étre présent a 'assemblée générale, vous pouvez vous

exprimez :

* Soit en votant par correspondance,

* Soit en donnant pouvoir a un porteur de parts présent, ou un
membre du Conseil de surveillance.

Nous attirons toutefois votre attention sur le point de droit

suivant :

* Tout pouvoir donné au Président de I'assemblée générale
est dévolu au Mandataire de la société de gestion, et non au
Président du Conseil de surveillance.

Nous vous remercions de votre attention et de la confiance
que vous accordez a votre Conseil.

Pour le Conseil de surveillance, le Président
Thierry DELEUZE
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PIERRE PLUS
RAPPORTS DU COMMISSAIRE
AUX COMPTES

LE RAPPORT SUR LES COMPTES ANNUELS (Exercice clos le 31 décembre 2019)

A l'assemblée générale,
H OPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre
assemblée générale, nous avons effectué I’audit des comptes
annuels de la société PIERRE PLUS relatifs a I'exercice clos le
31 décembre 2019, tels qu’ils sont joints au présent rapport.
Ces comptes ont été arrétés par la société de gestion le 9
mars 2020 sur la base des éléments disponibles a cette date
dans un contexte évolutif de crise sanitaire liée au Covid-19.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des
régles et principes comptables frangais, réguliers et sinceres
et donnent une image fidele du résultat des opérations de
I’exercice écoulé ainsi que de la situation financiere et du pa-
trimoine de la société a la fin de cet exercice.

H FONDEMENT DE L'OPINION

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice
professionnel applicables en France. Nous estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisants et appro-
priés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces
normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités du
commissaire aux comptes relatives a I'audit des comptes an-
nuels » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect
des régles d’indépendance qui nous sont applicables, sur
la période du 1er janvier 2019 a la date d’émission de notre
rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de services
interdits par le code de déontologie de la profession de com-
missaire aux comptes.

B JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7
du code de commerce relatives a la justification de nos appré-
ciations, nous portons a votre connaissance les appréciations
suivantes qui, selon notre jugement professionnel, ont été les
plus importantes pour I'audit des comptes annuels de I'exercice.
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Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte
de 'audit des comptes annuels pris dans leur ensemble, ar-
rétés dans les conditions rappelées précédemment, et de la
formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’expri-
mons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes an-
nuels pris isolément.

Comme précisé dans les notes « Méthodes retenues pour la
valorisation des immeubles » et « Méthodes retenues pour la
valorisation des titres de participation détenus » de I'annexe,
les placements immobiliers, présentés dans la colonne « va-
leur estimée » de I'état du patrimoine, sont évalués a leurs
valeurs actuelles. Ces derniéres sont arrétées par la société
de gestion sur la base d’une évaluation, réalisée par I'expert
immobilier indépendant, des actifs immobiliers détenus di-
rectement et indirectement par la société civile de placement
immobilier. Nos travaux ont consisté a prendre connaissance
des procédures mises en ceuvre par la société de gestion et
a apprécier le caractére raisonnable des approches retenues
pour déterminer ces valeurs actuelles.

B VERIFICATIONS SPECIFIQUES

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

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et
la concordance avec les comptes annuels des informations
données dans le rapport de gestion de la société de gestion
arrété le 31 mars 2020 et dans les autres documents sur la
situation financiere et les comptes annuels adressés aux as-
sociés. S’agissant des événements survenus et des éléments
connus postérieurement a la date d’arrété du rapport de ges-
tion relatifs aux effets de la crise liée au Covid-19, la direction
nous a indiqué qu’ils feront I'objet d’une communication a
I’assemblée générale appelée a statuer sur les comptes.

En application de la loi, nous vous signalons que les infor-
mations relatives aux délais de paiement prévues a l'article
D.441-4 du code de commerce ne sont pas mentionnées
dans le rapport de gestion. En conséquence, nous ne pou-
vons pas attester de leur sincérité ni de leur concordance
avec les comptes annuels.
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B RESPONSABILITES DE LA SOCIETE DE GESTION RELATIVES
AUX COMPTES ANNUELS

Il appartient a la société de gestion d’établir des comptes an-
nuels présentant une image fidéle conformément aux regles et
principes comptables francais ainsi que de mettre en place le
contrdle interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de
comptes annuels ne comportant pas d'anomalies significatives,
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la
société de gestion d’évaluer la capacité de la société a pour-
suivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le
cas échéant, les informations nécessaires relatives a la conti-
nuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable
de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la
société ou de cesser son activité.

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

B RESPONSABILITES DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
RELATIVES A LAUDIT DES COMPTES ANNUELS

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes an-
nuels. Notre objectif est d’obtenir I'assurance raisonnable que
les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent
pas d’anomalies significatives. L’assurance raisonnable cor-
respond a un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garan-
tir gu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice
professionnel permet de systématiquement détecter toute
anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de
fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme si-
gnificatives lorsque I'on peut raisonnablement s’attendre a
ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé,
influencer les décisions économiques que les utilisateurs des
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

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

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

¢ il identifie et évalue les risques que les comptes annuels
comportent des anomalies significatives, que celles-ci pro-
viennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met
en ceuvre des procédures d’audit face a ces risques, et re-
cueille des éléments qu’il estime suffisants et appropriés
pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’une
anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé
que celui d’une anomalie significative résultant d’une er-
reur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification,
les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contrdle interne ;
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¢ il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour
I’audit afin de définir des procédures d’audit appropriées en
la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion
sur I'efficacité du contréle interne ;

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

il apprécie le caractére approprié de I'application par la direc-
tion de la convention comptable de continuité d’exploitation
et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une in-
certitude significative liée a des événements ou a des cir-
constances susceptibles de mettre en cause la capacité de
la société a poursuivre son exploitation. Cette appréciation
s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son
rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continui-
té d’exploitation. S’il conclut a I'existence d’une incertitude
significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport
sur les informations fournies dans les comptes annuels au
sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas
fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certifica-
tion avec réserve ou un refus de certifier ;

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

Paris La Défense, le 24 juillet 2020
KPMG S.A.

Pascal Lagand
Associé
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LE RAPPORT SPECIAL SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES
Assemblée générale d’approbation des comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2019

A l'assemblée générale,

En notre qualité de commissaire aux comptes de votre so-
ciété et en application de l'article L.214-106 du code moné-
taire et financier, nous vous présentons notre rapport sur les
conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des in-
formations qui nous ont été données, les caractéristiques et
les modalités essentielles des conventions dont nous avons
été avisés ou que nous aurions découvertes a I’occasion de
notre mission, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et
leur bien-fondé ni a rechercher I'existence d’autres conven-
tions. Il vous appartient d'apprécier I'intérét qui s'attachait a
la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.
Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous com-
muniquer les informations relatives a I'exécution, au cours de
I’exercice écoulé, des conventions déja approuvées par |'as-
semblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons es-
timé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de
la Compagnie nationale des commissaires aux comptes rela-
tive a cette mission. Ces diligences ont consisté a vérifier la
concordance des informations qui nous ont été données avec
les documents de base dont elles sont issues.

Hl CONVENTIONS SOUMISES A LAPPROBATION
DE UASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’au-
cune convention intervenue au cours de I’'exercice écoulé a
soumettre a I'approbation de |'assemblée générale en appli-
cation des dispositions de I'article L.214-106 du code moné-
taire et financier.

H CONVENTIONS DEJA APPROUVEES

PAR U’ASSEMBLEE GENERALE

Nous avons été informés que I'exécution des conventions
suivantes, déja approuvées par I'assemblée générale au
cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de
I’exercice écoulé.

Avec la société de gestion AEW Ciloger :

Conformément a I'article 20 des Statuts, votre S.C.P.l. verse a

la société de gestion AEW Ciloger les rémunérations suivantes :

* Une commission de souscription, fixée a 9,25% T.T.C. du
produit de chaque souscription, prime d’émission incluse,
pour assurer la réalisation des augmentations de capital,
I’étude et I'exécution des programmes d’investissements,
la prospection et la collecte des capitaux.

Cette commission de souscription est destinée :

- a hauteur de 7,75% T.T.l. (commission exonérée de TVA en
application de I'article 261-C-1°-e du Code Général des imp0ts),
a la recherche de capitaux et a couvrir les frais de collecte ;

- a hauteur de 1,25% H.T., soumis a TVA, soit 1,50% toutes
taxes comprises a la recherche des investissements.

Au titre de I'exercice 2019, votre S.C.P.l. a comptabilisé
une commission de souscription de €.4 308 652, en dimi-
nution de la prime d’émission.

Une commission de gestion, fixée a 9,20% hors taxes des
produits locatifs hors taxes encaissés et des produits finan-
ciers nets encaissés, pour son administration et la gestion
du patrimoine de la S.C.P.l. détenu de maniére directe et/
ou de maniere indirecte. Cette commission rémunére éga-
lement le suivi et le pilotage de la réalisation des travaux sur
le patrimoine immobilier de la S.C.P.I.

Au titre de I’exercice 2019, votre S.C.P.l. a comptabilisé en
charges, une commission de gestion de €.2 521 746.

Une commission d’acquisition ou de cession d’actifs im-
mobiliers :

- une commission hors taxe de 0,5% du prix de cession net
vendeur, cette rémunération étant pergue a réception des
fonds par la SCPI ;

Au titre de I'exercice 2019, votre S.C.P.l. n’a pas comptabi-
lisé de commission de cession d’actifs immobiliers.

- une commission hors taxe de 2% des investissements
hors taxes, droits et frais inclus, lors du réemploi des fonds
provenant des cessions visées ci-dessus, cette rémunéra-
tion étant pergue au fur et a mesure des décaissements.

Au titre de I'exercice 2019, votre S.C.P.l. n’a pas comptabi-
lis€ de commission d’acquisition d’actifs immobiliers.

Une commission de mutation de parts s’établissant comme
suit :

- si la mutation de parts s’opére par cession directe entre
vendeur et acheteur ou par voie de succession ou de do-
nation, la société de gestion percevra a titre de frais de
dossier, un forfait de 91,47€ T.T.l. (commission exonérée
de TVA en application de l'article 261-C-1°-e du Code Gé-
néral des imp6ts). Ce montant sera indexé le 1er janvier de
chaque année, et pour la premiére fois le 1er janvier 2002,
sur la variation au cours des douze derniers mois de I’an-
née N-1, de I'indice général INSEE du co(t des services
(sous-indice 4009 de I'indice des prix a la consommation) ;

Cette convention est sans impact sur les comptes de votre
société.

Paris La Défense, le 24 juillet 2020

KPMG S.A.
Pascal Lagand

Associé
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L’ASSEMBLEE GENERALE
ORDINAIRE ET
EXTRAORDINAIRE

DU 17 SEPTEMBRE 2020

ORDRE DU JOUR

B DE LA COMPETENCE DE LASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE
1. Lecture des rapports de la Société de gestion, du Conseil
de surveillance et du Commissaire aux comptes et approba-
tion des comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2019.

2. Affectation du résultat.

3. Approbation des conventions réglementées

4. Approbation de la valeur comptable déterminée par la So-
ciété de gestion a la cléture de I'exercice.

5. Présentation de la valeur de réalisation déterminée par la
Société de gestion a la cléture de I'exercice.

6. Présentation de la valeur de reconstitution déterminée par
la Société de gestion a la cléture de I'exercice.

7. Constatation du capital effectif arrété au 31 décembre 2019.

8. Quitus a donner a la Société de gestion

LES RESOLUTIONS

9. Indemnisation des membres du Conseil de Surveillance

10. Autorisation donnée a la Société de gestion de céder des
éléments du patrimoine

11. Prélévement sur la prime d’émission
12. Nomination de I’expert immobilier.
13. Pouvoir aux fins de formalités

B DE LA COMPETENCE DE L’ASSEMBLEE GENERALE
EXTRAORDINAIRE

14. Modification de I'article 9 des statuts « variabilité du capital »

15. Modification de I'article 12 des statuts (introduction d’une
clause de suspension de la variabilité du capital)

16. Modification de I'article 20 des statuts « rémunération de
la Société de gestion »

17. Modification de l'article 21 des statuts (création d’un
poste de Vice-président)

B DE LA COMPETENCE DE 'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

Premiére résolution
Apres avoir entendu le rapport de la Société de gestion, le
rapport du Conseil de surveillance et le rapport du Com-
missaire aux comptes, I'assemblée générale approuve les
comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2019 tels qu’ils
ont été présentés.

Deuxieme résolution

L’assemblée générale constate I'existence d’un bénéfice de

28 240 132,12 € qui, augmenté du report a nouveau de I'exer-

cice précédent de 768 778,55 €, augmenté d’une affectation

de la prime d’émission de 35 834,47 € conformément a I'article

9 des statuts forme un résultat distribuable de 29 044 745,14 €,

somme qu’elle décide d’affecter de la fagon suivante :

*A la distribution d’un dividende, une somme de
28512 920,13 €

* Au report a nouveau, une somme de : 531 825,01 €

44

Troisiéme résolution

L’assemblée générale, aprés avoir entendu le rapport spécial
du Commissaire aux comptes sur les opérations visées a I'ar-
ticle L 214-106 du code monétaire et financier, prend acte de
ce rapport et approuve son contenu.

Quatriéme résolution

L’Assemblée générale statuant aux conditions de quorum et
de majorité des Assemblées générales ordinaires, approuve,
telle qu’elle a été déterminée par la Société de gestion, la
valeur nette comptable qui ressort a 630 837 422 euros, soit
934,75 euros pour une part.

Cinquiéme résolution

L’Assemblée générale statuant aux conditions de quorum et
de majorité des assemblées générales ordinaires, prend acte,
telle qu’elle a été déterminée par la Société de gestion, de
la valeur de réalisation qui ressort a 633 482 574 euros, soit
938,67 euros pour une part.



Sixieme résolution

L’Assemblée générale statuant aux conditions de quorum et
de majorité des Assemblées générales ordinaires, prend acte,
telle qu’elle a été déterminée par la Société de gestion, de la
valeur de reconstitution qui ressort a 742 330 653 euros, soit
1 099,96 euros pour une part.

Septiéme résolution

L’Assemblée générale, sur proposition de la société de ges-
tion, arréte le capital effectif de la SCPI au 31 décembre 2019
ala somme de 411 671 310 euros.

Huitiéme résolution

L’assemblée générale statuant aux conditions de quorum et
de majorité des assemblées générales ordinaires, donne a la
Société de gestion quitus entier et sans réserve pour I'exer-
cice clos le 31 décembre 2019.

En tant que de besoin, elle lui renouvelle sa confiance aux
fins d’exécution de son mandat dans I'intégralité de ses dis-
positions.

Neuviéme résolution

L’Assemblée Générale statuant aux conditions de quorum et
de majorité des assemblées générales ordinaires, décide de
fixer la somme annuelle allouée aux membres du Conseil de
Surveillance, en rémunération de leurs activités, a 16 000 eu-
ros a compter de I'exercice 2020.

Dixieme résolution

L’assemblée générale autorise la Société de gestion a céder des
éléments du patrimoine immobilier ne correspondant plus a la
politique d’investissement de la SCPI, dans les conditions fixées
par I'article R.214-157 du Code monétaire et financier, et a réin-
vestir les produits de ces arbitrages.

Cette faculté est consentie a la Société de gestion jusqu’a I'as-
semblée générale statuant sur les comptes de I'exercice clos le
31 décembre 2020.

Onziéme Résolution

L’assemblée générale, conformément a 'article 9 des statuts
de la SCPI, autorise la Société de gestion a réaliser un pré-
levement sur la prime d’émission, pour chaque part émise
représentative de la collecte nette entre le 1¢ janvier 2020 et
le 31 décembre 2020, d’'un montant de 0,79 € par part, et ce
afin de permettre le maintien du niveau par part du report a
nouveau existant au 31 décembre 2019.

Douzieme résolution

L’Assemblée Générale statuant aux conditions de quorum
et de majorité des assemblées générales ordinaires, nomme
JONES LANG LASALLE EXPERTISES, en qualité d’expert im-
mobilier. Son mandat d’une durée de cing ans, prendra fin a
I’issue de I’Assemblée Générale Ordinaire qui statuera sur les
comptes de I’exercice 2024.
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Treizieme résolution

L’Assemblée générale confére tous pouvoirs au porteur de
copies ou d’extraits du présent proces-verbal, a 'effet de
remplir toutes les formalités légales, administratives, fiscales
et autres, et, de signer a cet effet, tous actes, dépbts et en
général, toutes piéces nécessaires.

W DE LA COMPETENCE DE ’ASSEMBLEE GENERALE
EXTRAORDINAIRE

Quatorzieme résolution

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum
et de majorité des assemblées générales extraordinaires, afin
de se mettre en conformité avec les articles L214-96 du Code
monétaire et financier et 422-220 du Reglement Général de
I’Autorité des marchés financiers, décide de modifier I'article
9 des statuts comme suit :

« ARTICLE 9 - VARIABILITE DU CAPITAL

()]

Al'effet de permettre les opérations de retrait dans le cadre de la variabilité
du capital, il pourra étre constitué un fonds de remboursement au plus égal a
4% du capital effectif. Les modalités de gestion de ce fonds seront fixées par
la société de gestion.

Il ne peut étre procédé a la création de parts nouvelles en vue d’augmenter
le capital social tant que le capital initial n’a pas été intégralement libéré et
qu’il existe des demandes de retrait non satisfaites a un prix inférieur ou
égal au prix de souscription. tant-gue-n’ont-pas-6té-satisfaitestes-offreste-

Les autres dispositions de I'article 9 demeurant inchangées.

L’Assemblée Générale donne par ailleurs tous pouvoirs a la
Société de gestion afin de modifier corrélativement la Note
d’Information de la SCPI.

Quinziéme résolution

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et
de majorité des Assemblées Générales Extraordinaires, apres
avoir entendu la lecture du rapport de la Société de Gestion
et du rapport du conseil de surveillance, décide, sous la
condition suspensive de I'obtention du visa de I’Autorité des
marchés financiers sur la note d’information conformément
aux articles 422-192 et suivants du Réglement Général de
I’Autorité des marchés financiers, d’introduire une clause de
suspension de la variabilité du capital social dans les statuts
de la Sociéte.

Par conséquent, I'article 12 des statuts est modifié comme
suit :

« ARTICLE 12 - DROIT DE RETRAIT DES ASSOCIES
()
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2) Suspension de la variabilité du capital - Rétablissement de la variabi-
lité du capital

Dés lors qu’elle constate que des demandes de retrait demeurent non
satisfaites et inscrites sur le registre depuis au moins six mois, la socié-
té de gestion pourra dans les conditions prévues par la Note d’informa-
tion suspendre la variabilité du capital et remplacer le mécanisme des
retraits par la confrontation périodique des ordres d’achats et de vente
sur le marché secondaire organisé selon les dispositions de Iarticle
L214-93 du Code monétaire et financier.

La société de gestion pourra dans les conditions prévues par la Note
d’information rétablir a tout moment les effets de la variabilité du
capital, dés lors qu’elle constate, au cours de trois confrontations
mensuelles consécutives, que le prix d’acquisition payé par ’acquéreur
s’inscrit dans les limites légales prévues par Iarticle L.214-94 du Code
monétaire et financier.

2)-3) Fonds de remboursement

La création et la dotation d’un fonds de remboursement des parts destiné a
contribuer a la fluidité du marché des parts sont décidées par I’Assemblée
Générale des associés de la SCPI.

Les sommes allouées a ce fonds proviennent du produit de cession d’élé-
ments du patrimoine locatif ou de bénéfices affectés lors de I'approbation des
comptes annuels.

Les liquidités affectées a ce fonds de remboursement sont destinées au seul
remboursement des associés.

Le fonds de remboursement ainsi créé est un compte spécifique affecté a un
usage exclusif, comptablement matérialisé.

La reprise des sommes disponibles sur le fonds de remboursement doit étre
autorisée par décision d’une Assemblée Générale des associés, aprés rapport
motivé de la société de gestion.

L'Autorité des marchés financiers en est informée préalablement.

3) 4) Valeurs de retrait
L'associé qui se retire, a droit au remboursement de ses apports sur la base
de la valeur de la part sociale fixée en fonction des trois situations suivantes :

* ou hien il existe des demandes de souscription pour un montant équivalent
ou supérieur a la demande de retrait. Dans ce cas, la valeur de retrait cor-
respond au prix de souscription en vigueur diminué de la commission H.T. de
souscription versée a la société de gestion a la méme époque ;

* ou hien-a-isste-t’un-détai-de-3-meis; les demandes de souscription ne
permettent pas d’assurer le retrait des associés. Dans ce cas, la société de
gestion les remboursera par prélevement sur le fonds de remboursement,
dans ’hypothése ol ce fonds de remboursement a été mis en place
dans les conditions indiquées ci-avant.

Le prix de retrait correspond a la « valeur liquidative » en vigueur. Le rembour-
sement ne pourra s’effectuer a un prix supérieur a la valeur de réalisation,

ni inférieur a celle-ci diminuée de 10%, sauf autorisation de I’Autorité des
Marchés Financiers ;
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 ou bien les demandes de retrait non compensées par un ordre de souscrip-
tion ne peuvent étre satisfaites sur le fonds de remboursement de la société
(dans ’hypothése oli ce fonds de remboursement a été mis en place
dans les conditions indiquées ci-avant). Les associés ayant demandé a se
retirer sont informés par la société de gestion de la nécessité de différer la
réalisation du retrait demandé.

Lorsque la société de gestion constate que les demandes de retrait inscrites
depuis plus de douze mois sur le registre représentent au moins 10% des
parts émises par la société, elle en informe sans délai I’Autorité des Marchés
Financiers. Dans les deux mois a compter de cette information, la société

de gestion convoque une Assemblée Générale Extraordinaire et lui propose,
apres audition du rapport des commissaires aux comptes, la cession partielle
ou totale du patrimoine ou toute autre mesure appropriée. Dans le cas ol la
société de gestion propose la mise en vente d'immeubles du patrimoine so-
cial, le retrait s’effectue a la « valeur liquidative » calculée apres cette vente,
déduction faite de toutes charges ou frais. (...) »

Les autres dispositions de I'article 12 demeurant inchangées.

L’Assemblée Générale donne par ailleurs tous pouvoirs a la
Société de gestion afin de modifier corrélativement la Note
d’Information de la SCPI.

Seiziéme résolution

L’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et
de majorité des assemblées générales extraordinaires, décide
de modifier les conditions de rémunération de la Société de
gestion a compter du 1°r octobre 2020.

En conséquence, et a compter du 1°" octobre 2020, I'article 20
des statuts de la SCPI est modifi€ comme suit :
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«[...]
La société de gestion est rémunérée de ses fonctions moyennant une
commission :

o de souscription, fixée a 9,25 % TTC du produit de chaque souscription,
prime d’émission incluse, pour assurer la réalisation des augmentations de
capital, I'étude et I'exécution des programmes d’investissements, la prospec-
tion et la collecte des capitaux.

Cette commission de souscription est destinée :

- A hauteur de 7,75% TTI (commission exonérée de TVA en application de
I'article 261-C-l e du Code Général des impdts), a la recherche des capitaux et
a couvrir les frais de collecte.

- A hauteur de 1,25% HT, soumis & TVA, soit 1,50% TTC a la recherche des
investissements.

o de gestion, fixée a 9,20% hors taxes des produits locatifs hors taxes encais-
sés et des produits financiers nets encaissés, pour son administration et la
gestion du patrimoine de la SCPI détenu de maniére directe et/ou de maniére
indirecte. Cette commission rémuneére également le suivi et le pilotage de la
réalisation des travaux sur le patrimoine immobilier de la SCPI.

o de mutation de parts :

- si la mutation de parts s’opére par cession directe entre vendeur et acheteur
ou par voie de succession ou de donation, la société de gestion percevra a
titre de frais de dossier, un forfait de 91,47 € TTI (commission exonérée de
TVA en application de I'article 261-C-1°-e du Code Général des impdts). Ce
montant sera indexé le 1 janvier de chaque année, et pour la premiére fois le
1¢ janvier 2002, sur la variation au cours des douze derniers mois de I'année
N -1, de I'indice général INSEE du co(it des services (sous-indice 4009 de
I'indice des prix a la consommation).

o D’acquisition ou de cession d’actifs immobiliers :

- une commission hors taxe de 0,5% du prix de cession net vendeur, cette
rémunération étant percue a réception des fonds par la SCPI ;

- une commission hors taxe de 2% des investissements hors taxes, droits et
frais inclus, lors du réemploi des fonds provenant des cessions visées ci-des-
sus, cette rémunération étant pergue au fur et a mesure des décaissements.
[...]»

«[...]
La société de gestion est rémunérée de ses fonctions moyennant une
commission :

o de souscription, fixée a 9% HT (soit 10,8 % TTC au taux de TVA en
vigueur) du produit de chaque souscription, prime d’émission incluse, pour
assurer la réalisation des augmentations de capital, I'étude et I'exécution des
programmes d’investissements, la prospection et la collecte des capitaux.
Cette commission de souscription est destinée :

- A hauteur de 7,75% HT, FiHeommmission-exonérée-te-TWA-en-application-de-

Fartiele-261-C--e-du-Code-Général-des-impbts); a la recherche des capitaux et
a couvrir les frais de collecte.

- A hauteur de 1,25% HT, setmis-&-TVA-seit-+:56%TF€ a la recherche des
investissements.

o de gestion, fixée a 8,90% HT (soit 10,68% TTC au taux de TVA en
vigueur) des produits locatifs hors taxes encaissés et des produits financiers
nets encaissés, pour son administration et la gestion du patrimoine de la
SCPI détenu de maniére directe et/ou de maniere indirecte. Cette commis-
sion rémunere également le suivi et le pilotage de la réalisation des travaux
sur le patrimoine immobilier de la SCPI.

o de mutation de parts :
- si la mutation de parts s’opere par cession directe entre vendeur et acheteur
ou par voie de succession ou de donation, la société de gestion percevra a
titre de frais de dossier, un forfait de 108,33 euros HT (soit 130 euros TTC
au taux de TVA en wgueur) (—944%€4FHeemmiss16&exeﬁefe&deWAeﬁ

o D’acquisition ou de cession d’actifs immobiliers :

- une commission hors taxe de 0,5% du prix de cession net vendeur, cette
rémunération étant percue a réception des fonds par la SCPI ;

- une commission hors taxe de 2% des investissements hors taxes, droits et
frais inclus, lors du réemploi des fonds provenant des cessions visées ci-des-
sus, cette rémunération étant pergue au fur et a mesure des décaissements.
[..]»

L’Assemblée Générale donne par ailleurs tous pouvoirs a la
Société de gestion afin de modifier corrélativement la Note
d’Information de la SCPI.

Dix-septiéme résolution

L’Assemblée Générale statuant aux conditions de quorum et
de majorité des assemblées générales extraordinaires, dé-
cide de créer un poste de Vice-président parmi les membres
du Conseil de surveillance.

Par conséquent, I'article 21 des statuts est modifié comme
suit :

« ARTICLE 21 - CONSEIL DE SURVEILLANCE
()

Organisation, réunions et délibérations

Le Conseil de surveillance nomme un Président et, s’il le juge nécessaire,

un Vice-président, choisi parmi ses membres, et pour la durée qu’il déter-
mine mais qui ne peut excéder celle de son mandat de conseiller.

Le Président du Conseil de surveillance ayant atteint I'dge de 75 ans au
cours de son mandat, est réputé démissionnaire de son mandat de Président,
lequel prend fin lors du plus prochain Conseil de surveillance, suivant la date
anniversaire de ses 75 ans. Le Président sortant conserve son mandat de
conseiller jusqu’a I'expiration de celui-ci.

En cas d’absence du Président et du Vice-président le cas échéant, le
Conseil désigne a chaque séance, celui de ses membres qui remplira les
fonctions de Président. »

Le reste de I'article demeure inchangé.

L’Assemblée Générale donne par ailleurs tous pouvoirs a la
Société de gestion afin de mettre a jour corrélativement la
note d’information de la SCPI.
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