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LEXIQUE

Associé
Porteur de part (s) d'une SCPI, toute personne entrant au capital
d'une société civile est un associé.

Cession
Vente de part (s) de SCPI sur le marché secondaire.

Commission de souscription

Elle est versée par le porteur a la société de gestion quand
il achete des parts sur le marché primaire. Cette commission
couvre le travail de collecte des capitaux, de recherche d'actifs et
d'investissements immobiliers.

Marché secondaire

Marché sur lequel s’échangent les parts de SCPI. Pour acheter ou
vendre des parts, il vous suffit de remplir un ordre disponible sur
le site www.immovalor.fr et de ladresser en courrier recommandé
avec accusé de réception & la société de gestion ou a votre
conseiller ; lordre d'achat devra étre accompagné du reglement
correspondant. Sur le site figurent également les cing prix d‘achat
les plus élevés et les cing prix de vente les plus faibles inscrits sur
le registre ainsi que les quantités demandées et offertes & ces
prix. Ces éléments peuvent étre également communiqués par la
société de gestion.

Parts en attente de cession

Parts ayant fait lobjet d'un ordre de vente, mais dont la transaction
n‘a pas eu lieu faute d'un nombre suffisant d'acheteurs au prix
demandé.

Prix d’exécution

Montant en euros obtenu par le cédant et permettant d'optimiser
le nombre de parts échangées sur le marché secondaire des SCPI
a capital fixe.

Taux d'occupation financier (TOF)
Le TOF est 'expression de la performance locative de la SCPI. Il se
détermine par la division :
(i) du montant total des loyers et indemnités d‘occupation
facturés ainsi que des indemnités compensatrices de loyers,
(i) par le montant total des loyers facturables dans
l'hypothése ou lintégralité du patrimoine de la SCPI serait louée.

Le TOF est mesuré le dernier jour du trimestre civil considéré
(31 mars, 30 juin, 30 septembre et 31 décembre) pour les 3 mois
constituant le trimestre civil écoulé. Il prend en considération les
flux effectivement facturés au titre du trimestre civil écoulé.
Taux de Rentabilité Interne (TRI)

Le TRI est le taux qui est tel que la valeur actuelle nette du
placement est nulle (les flux actualisés de décaissement et
d’encaissement se compensant). Il se calcule, conformément & la
formule suivante, avec:
- a lentrée, le prix acquéreur constaté en début d’exercice de la
période considérée, PA ;

- sur la période, les revenus distribués, R ;
- a lasortie, le dernier prix cédant ou la valeur de retrait constaté(e)
au terme de la période considérée, PV ;

- la période sur laquelle le calcul du TRI est réalisé, t.
Le TRI se calcule de la facon suivante :

t

R, PV
ALY (1+TRI)" * (1+TRIy

n=1

Taux de distribution sur valeur de marché (DVM)
Le taux de distribution sur la valeur de marché de la SCPI est la
division :
(i) du dividende brut avant prélevement libératoire versé au
titre de lannée n (y compris les acomptes exceptionnels et quote-
parts de plus-values distribuées),
(ii) par le prix de part acquéreur moyen de lannée n.

Valeurs du patrimoine de la SCPI

« La valeur de réalisation est égale & la somme de la valeur vénale
des immeubles et de la valeur nette des autres actifs de la société.
La valeur de reconstitution de la société est égale & la valeur
vénale de réalisation augmentée du montant des frais afférents
a une reconstitution (hypothese d'acquisition du patrimoine
actuellement sous gestion de la SCPI, dans les conditions actuelles
de marché) de son patrimoine » (code monétaire et financier,
article L214-78 al 5).



Organes de gestion et de controle
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Rapport de la société de gestion

Mesdames, Messieurs,

Nous vous réunissons en Assemblée Générale Ordinaire, conformément & l'article 21 des statuts, pour vous rendre compte de la vie
et des activités de votre société au cours de l'exercice social clos le 31 décembre 2017.

Aprés avoir entendu notre rapport de gérance, vous prendrez connaissance du rapport de votre Conseil de Surveillance, conformé-

ment & l'article 18.3 des statuts.

Les comptes annuels arrétés au 31 décembre 2017 seront soumis & votre approbation apres la communication des rapports du

Commissaire aux Comptes.

Préambule

Portée par une reprise économigue mondiale, la croissance pour
2017 en France a été de plus de 1,9 % ce qui constitue un niveau
qui n‘avait pas été atteint depuis 2011.

Avec un taux de 9,6 % pour 2017, le chbmage est en baisse.

Cet environnement économique a nourri le dynamisme du mar-
ché immobilier.

Sur lannée 2017, 26,1 Mds€ ont été investis en immobilier d'en-
treprise en France ; un volume légerement en baisse par rapport
a 2016 (- 3 %), mais qui reste & un niveau élevé. Le bureau reste
le type d'actif majoritaire avec prés des deux-tiers du volume
total. L'année 2017 s’est terminée sur une trés bonne perfor-
mance pour le marché des bureaux en lle-de-France, avec pres
de 854.000 m? de surfaces commercialisées, meilleur score de
tous les temps pour un quatrieme trimestre.

Avec une collecte de plus de 6 Mds€ pour les SCPI, plus de 4,2
Mds€ pour les OPCI : la pierre-papier enregistre, une nouvelle
fois, une collecte nette historique qui fait des SCPI et OPCI des
investisseurs actifs représentant un peu plus du quart des tran-
sactions enregistrées en 2017.

2,3 Mds€ ont été investis au cours des 2 premiers mois de lannée
2018 : un volume en hausse d'une année sur l'autre.

Le volume annuel attendu pour 2018 est estimé ¢ 26 / 28 Mds€E.

Pour ce qui concerne les commerces, le marché s'est contracté de
23 % en 2017 par rapport & 2016, en raison d'un manque de pro-
duits. Il se maintient toutefois a un niveau élevé avec 3,6 Mds€
échangés en 2017.

Il est & noter que le secteur est marqué par une tendance ou les
codes sont en train de changer et la survie des enseignes dépend
de leur capacité a anticiper les attentes de leurs clients et & opti-
miser leurs stratégies en conséquence.

Les valeurs locatives des meilleurs actifs sont stables pour les
petites surfaces de centre-ville qui demeurent des cibles de déve-
loppement pour les enseignes.

D'une maniere générale, les taux de rendements des actifs im-
mobiliers semblent avoir atteint un plancher : 2,25 % pour les
meilleurs commerces parisiens, 3,5 % pour les centres commer-
ciaux, 4,25 % pour les parcs d’activités commerciales.

Cette compression des rendements observée depuis plusieurs tri-
mestres est alimentée par un afflux de capitaux importants, qui a
mécaniquement contribué & renchérir la valeur des immeubles.

L'appétit pour les valeurs refuges et la faiblesse de linflation
maintiennent les taux bas.

Les OAT ont commencé a remonter fin 2016, passant d’'un point
bas en octobre (inférieur & 0,1%) & 1 % en moyenne au ler tri-
mestre 2017 ; mais le mouvement s'est interrompu depuis et les
taux évoluent dans une bande étroite comprise entre 0,6 et 0,8 %.

L'‘autre tendance du cycle économique actuel est gqu'il se déroule
sans inflation. Dans une économie de plus en plus concurren-
tielle, les entreprises, pour maintenir leur part de marché, pré-
férent les gains de productivité a la hausse des prix.

Dans ce contexte, linvestissement dans une SCPI reste une
bonne maniere d'investir en immobilier sur le long terme, gréce
a une plus faible volatilité de cette classe d'actifs par rapport au
marché des actions, et procure un rendement attractif en com-
paraison des obligations.



Le capital social

La société a été créée le ler novembre 1983 pour une durée de
99 ans.

Le 5 mars 2012, lassemblée générale extraordinaire des action-
naires d’Allianz Pierre a approuvé lintroduction d'une clause de
variabilité du capital social dans ses statuts. Lors de la transforma-
tion de la SCPI, son capital social effectif s'élevait a 312.065.991 €
divisé en 2.039.647 parts de 153 € chacune.

Le 19 avril 2012, apres obtention du visa de 'TAMF sous le n® 12-06
du 30 mars 2012, le capital de la SCPI a été ouvert sur la base d'un
prix de souscription de 320 € pour une part.

L'assemblée des associés en date du 17 juin 2016 a porté le
montant du capital social nominal maximum de 500.000.000 € &
700.000.000 €.

Par décision de la Société de gestion, le prix de souscription est
passé le ler septembre 2016 & 330 € pour une part et en consé-
quence le prix de retrait en vigueur & 297 € au lieu de 288 €.

Compte tenu des souscriptions et des retraits intervenus au cours
de l'exercice 2017, le capital social effectif s'éléve au 31 décembre
2017 & 505.634.859 € divisé en 3.304.803 parts réparties entre
16.611 associés. Ce montant a été publié au BALO du 17 janvier
2018.

Capital social maximum 700.000.000 €

Capital effectif 505.634.859 € (479.991.447 € au 31/12/2016)
Nombre de parts 3.304.803 (3.137.199 au 31/12/2016)
Valeur nominale de la part 153 € (inchangée)

Nombre d’associés 16 611 (15.745 au 31/12/2016)

Evolution du capital social

Rémunération HT

Montant Montant HT des organismes collecteurs
) X , Nombre de Nombre s . . . L.
du capital des capitaux apportés ) .y et de la société de gestion Prix de souscription
. . . " parts d'associés o X ’
Années nominal a la SCPI par les associés au31i au 31 a l'occasion des d’une part au cours
au 31 lors des souscriptions décembre décembre augmentations de l'année (€)
décembre (€) au cours de l'année (€) de capital (au cours
de lannée) (€)
2014 410548725 40084 470® 2683325 14143 10955159 @
2016 479 991 447 34188 003 @ 3137199 15745 9415059 @ 320/330*

@ Net des capitaux retirés hors prime d'‘émission. Le montant total collecté, prime démission incluse, est de 82.818.780 € et le montant total des retraits s'établit & 24.758.514 €.
@ Avant rétrocessions aux réseaux de distribution.
* depuis le ler septembre 2016 le prix de souscription d'une part est de 330 €.



Le marché des parts

Depuis le 19 avril 2012, les associés peuvent intervenir sur le mar-
ché des souscriptions / retraits ou sur le marché secondaire des
parts qui continue d'exister.

Marché des souscriptions / retraits

+ Souscriptions
Depuis les associés peuvent acquérir des parts au prix unitaire
de 330 € se décomposant en:

Valeur nominale de la part sociale : 153 €
Prime d'émission : 177 €
comprenant une commission de souscription de 10 % HT.

Depuis le ler septembre 2016, l'entrée en jouissance intervient le
ler jour du 5éme mois suivant celui au cours duquel a eu lieu la
souscription.

* Retraits
Pour se séparer totalement ou partiellement de leurs parts, les
associés peuvent passer, auprés de la société de gestion, un
ordre de retrait. Le remboursement s'effectue sur la base d'un
prix de retrait de 297 € par part déterminé comme suit :

Prix de souscription : 330 €
Diminué de 10 % HT soit: 33 €

Les retraits ne peuvent étre servis que par compensation avec les
souscriptions.

Au cours de lexercice 2017, la collecte totale séléve & 82.818.780 €
au prix de souscription de 330 €. Elle a permis de satisfaire lensemble
des demandes de retraits pour un montant de 24.758514 € & 297 €
la part.

Modalités des retraits

Un méme associé ne peut passer qu’un ordre de retrait a la fois,
pour un montant représentant un maximum de 0,166 %, soit, au
31/12/2017 5.486 parts du capital social de la Société Allianz
Pierre tel qu'il existe au ler janvier de l'exercice en cours.

Un associé ne peut déposer une nouvelle demande de retrait
que lorsque la précédente demande de retrait a été totalement
satisfaite ou annulée.

Les demandes de retraits sont, dés réception, inscrites sur un re-
gistre et satisfaites par ordre chronologique d‘inscription.

L'associé qui se retire perd la jouissance de ses parts le ler jour
du trimestre civil au cours duguel lannulation a eu lieu.

Marché secondaire

Le marché secondaire des parts, par confrontation des ordres
d'achat et de vente inscrits sur le registre tenu par la société de
gestion, a continué de fonctionner, avant comme apres le pas-
sage au régime du capital variable.

Au cours de l'exercice 2017, aucune part n'a été échangée entre
les associés.

Marché de gré a gré

Les cessions effectuées directement entre associés et acquéreurs
sont réalisées directement par les associés, sans intervention de
la société de gestion. Les cessions de parts sont constatées par
écrit et leur prix est librement débattu entre les parties.

Lors des opérations de gré a gré, Immovalor Gestion a percu des
frais forfaitaires de 96,00 € TTC en 2017.



Le patrimoine immobilier
au 31 décembre 2017

Vous trouverez ci-apres le tableau du patrimoine de votre société,
reprenant ses principales caractéristiques : adresses, dates
d'acquisition, nature et surface des locaux, prix d’acquisition et
travaux d'aménagement immobilisés, valeurs d'expertise par
zone géographique et globalisées au 31 décembre 2017.

Les valeurs d'expertise sont déterminées par l'expert désigné par
Assemblée Générale tenue en 2014, la société BNP PARIBAS
REAL ESTATE VALUATION FRANCE (groupe BNP Paribas), membre
de AFREXIM (Association Francaise des Sociétés d'Expertise
Immobiliere).

La mission de lexpert consiste & estimer les valeurs vénales en
actualisation sur pieces des immeubles sauf pour les immeubles
nouvellement acquis, faisant lobjet d'une expertise compléte.
Cette mission est réalisée conformément aux normes édictées par
la Charte de l'Expertise en Evaluation Immobiliére, élaborée sous
l'égide de lInstitut Francais de 'Expertise Immobiliere.

L'expert a conclu & une valeur vénale des immobilisations, hors
taxes et hors frais, de 952.069.000 € au 31 décembre 2017, soit
une hausse de 2,07 % & périmetre constant par rapport a 2016 et
une hausse de 7,27 % apres prise en compte des achats et ventes

réalisés durant lannée.

Le patrimoine immobilier au 31 décembre 2017

Patrimoine, prix de revient, travaux d'‘aménagement, valeurs d’expertise aux 31 décembre 2016 et 2017

S . Date Nature de QIS ST Pri{( e Travc’mx Valeur . A Da.t?
Situation de 'immeuble e e e ——— de : en m? revient d'‘aména- el d’expertise | d'expertise dernle're
construction | utiles HT-HF gement expertise
PARIS
1*"arrondissement
B e Loy 01-05-1998  bureaux/ 1881 1809 4573471 1155352 5728822 oct-13
habitations

9, boulevard de la Madeleine  01-06-1988 Commerces 1975 529 3963674 189280 4152 955 oct-13
2ém arrondissement
30, avenue de ['Opéra 01-10-1992 Bureaux 1890 225 809 504 809 504 oct-13
5éme arrondissement
19/21, rue Valette 08-07-1986 Bureaux 1980 623 1606723 283204 1889927 oct-13
6™ arrondissement
2?15\2:?:2;‘153:'?5:) o 10-04-1989  Commerces 1850 70 365878 250 366128 oct-13
7°™ arrondissement
32, avenue Bosquet 01-04-1992 Commerces 1960 394 1478429 1478 429 oct-13
92, rue du Bac 18-09-1989 Commerces 1870 127 731755 500 732255 oct-13
8™ arrondissement
3, avenue Hoche 15-05-2014 Bureaux 1974 2300 19388956 6063 19395019 oct-14
10, square Beaujon 01-02-1998 Bureaux 1905 596 1250082 682432 1932514 déc-13
174, boulevard Haussmann ~ 01-06-1992 Bureaux 1880 306 1834419 108127 1942546 déc-13
ég?r;tr:i:gr';"“b°“rg 04-07-1984  Commerces 1900 60 139491 11690 151181 oct-13
20, avenue Franklin Roosevelt  01-07-1976 Bureaux 1874 1974 1158613 1559888 2718501 déc-13
25, rue de Liege 29-12-2000 Bureaux 1991 1398 6274802 1219018 7493819 déc-13
36/38, rue des Mathurins 06-12-1983 Divers 1910 1502 633909 35294 669 202 déc-13
4, rue de Castellane 01-01-1999 Bureaux 1892 480 2037045 123056 2160102 déc-13
40, rue des Mathurins 06-12-1983 Commerces 1910 403 373 500 42288 415788 déc-13
40, rue des Mathurins 03-09-1986 Bureaux 1910 566 667 314 117726 785 040 déc-13
42, rue de Lisbonne 01-03-1977 Bureaux 1912 389 307484 103497 410981 déc-13
5, rue de la Renaissance 01-04-1985 Bureaux 1900 132 296729 37 500 334230 déc-13
66, rue de Rome 15-07-1987 Bureaux 1850 399 1433021 122925 1555 945 déc-13
8, rue la Boétie 31-12-1999 Bureaux 1864 205 419235 52 565 471800 déc-13
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Année Surface Prix de Travaux
Nature de

Situation de l'immeuble ) L " . de en m? revient d'aména-
d’‘acquisition | linvestissement

construction | utiles HT-HF gement

Valeur
comptable

Valeur
d’expertise
2016

Valeur
d’expertise
2017

Date
derniére
expertise

(*) Immeubles cédés en 2017 - (**) Immeubles acquis en 2017 - (***) Immeubles cédés en partie en 2017 (cf. Tableau Achats 2017)

Détention a W 75% © 66,66% @ 50% “3333% ©25% ©20%




Surface Prix de Travaux Date

Valeur d'expertise | d'expertise | derniére
comptable i
expertise

Nature de

Situation de l'immeuble en m? revient d'aména-

sltazueien) Wizt construction | utiles HT-HF gement

REGION PARISIENNE

77 - TRILPORT
86, avenue de Verdun 11-07-2013 Commerces 1980 2617 3150000 650 3150 650 janv-14
78 - JOUY-EN-JOSAS
5/5 bis, rue du Petit Robinson 01-06-1988 Bureaux 1987 2193 4708759 510651 5219409 oct-13
78-MONTIGNY LE BRETONNEUX
3, avenue des Ormeaux * 14-05-1987 Bureaux - 1980

Commerces
60 avenue du Centre 22-12-2014 Bureaux 2001 6980 14250000 1487860 15737860 nov-15
78 - SAINT GERMAIN EN LAYE
20 quater, rue Schnapper 01-06-1987 Bureaux 1988 2114 3807707 85975 3893682 oct-13
78 - VELIZY
13 Avenue Morane Saulnier -
Le Nungesser 18-11-1987 Bureaux 1970 1530 3022630 79756 3102385 oct-13

(indivision chef de file) @

78 - VERSAILLES

45, rue Carnot *** 02-04-1990 Commerces 1850 187 514 033 139 063 653 097 oct-13
53/55, rue de la Paroisse 23.07-1087  HoPitions Com 1850 2001 1681708 54659 1736368 oct13
78 - VIROFLAY

2%?3’5 e ‘:Eﬁi’:}:‘lﬂ;ﬁflem 03-05-1990  Bureaux 1988 674 1408731 1408731 oct-13
91 - BOUSSY SAINT-ANTOINE

;“g::si‘;m:';iére “ValdYeres 01,1201 Commerces 1985 746 1000000 7880 1007880 déc-10
91 - BIEVRES

4 route de Gizy 01-06-1988 Bureaux 1987 1951 2928898 165395 3094293 oct-13
91 - MASSY

Le Noyer Lambert 04-12-1990 Commerces 1990 2061 2147 284 271437 2418720 oct-13
92 - BOULOGNE-BILLANCOURT

25, rue de Sevres 27-03-1991 Bureaux 1970 245 1043 651 11564 1055215 oct-13
110/112, boulevard Jean Jaures 01-05-1994 Bureaux 1980 1045 3000197 291272 3291469 oct-13
91, rue Gallieni 09-10-1986 Commerces 1965 543 603 698 650 604 348 oct-13
130/136, rue de Silly** 31-03-1989 Bureaux 1988 6776 39260593 349029 39609 622 oct-13
129, rue d'Aguesseau 17-03-2003 Bureaux 1988 3812 17 600000 1081241 18681241 oct-13
64-66, rue Escudier 01-01-2011 Bureaux 1979 1809 7 636768 433471 8070240 oct-13
49 rue de Billancourt 01-01-2011 Bureaux 1980 1597 6021368 694054 6715422 oct-13
50/52, rue Reinhardt 31-03-2011 Bureaux 1985 1098 4950 000 960647 5910647 oct.-11
92 - CLICHY

Zid::;ii ';'::f'li filey® 06-04-1989  Bureaux 1990 489 1167501 127326 1294827 oct-13
6, rue des Bateliers 15-01-1988 Bureaux 1978 1102 1779571 253494 2033065 oct-13
92 - COURBEVOIE

gi/y 5:2;“;"“ Copitaine 17-07-1990 Ba”crtij;‘; : 1963 2006 7346471 98502 7444973 oct-13
2, avenue Georges Clémenceau 01-01-2011 Bureaux 1969 1972 6500 000 1026914 7526914 oct-13
92 - ISSY-LES-MOULINEAUX

éﬁé'i;‘s’g;“:’h:fe d\ff’i‘lje‘;’;, 30-07-1987  Bureaux 1980 572 950636 32289 982925 déc-13
92 - LEVALLOIS-PERRET

15/17, rue Rivay 05-01-1987 Bureaux 1975 446 968 190 43556 1011746 oct-13
16, rue Anatole France 21-06-1988 Bureaux 1987 872 3659434 153038 3812471 oct-13
16, rue Antonin Raynaud 30-09-1987 Bureaux 1987 1369 3507429 488 647 3996075 oct-13
38, rue de Villiers 01-01-2011 Bureaux 1987 1891 8433075 505711 8938786 déc.-09
70, rue Marius Aufan 19-03-2013 Bureaux 1990 2213 9650000 2000 9652000 oct-13

(*) Immeubles cédés en 2017 - (**) Immeubles acquis en 2017 - (***) Immeubles cédés en partie en 2017 (cf. Tableau Achats 2017)

Détention a @ 75% @ 66,66% ©50% @ 3333% ©25% ©20%
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Surface Prixde Travaux Valeur Valeur Date
d'expertise | d'expertise derniére
2016 2017 expertise

Date Nature de 2 A "z Valeur
enm revient d‘aména-

d‘acquisition | linvestissement e A utiles HT-HF a—— comptable

Situation de l'immeuble

(*) Immeubles cédés en 2017 - (**) Immeubles acquis en 2017 - (***) Immeubles cédés en partie en 2017 (cf. Tableau Achats 2017)
Détention a @ 75% @ 66,66% ©50% “3333% ©25% ©20%




Année Surface Prix de Travaux Valeur Valeur Date

Sioton deimmeuble | ecqiion rvestament| o Socion| s | e | Gomine | compiable | degpetie | depperie | demire
PROVINCE
LYON (69)
20, Place Louis Pradel - Le Cesar ~ 26-07-2006 _Dureaux 1990 2728 7897198 64734 7961932 oct-13
Commerces
191-193 Cours Lafayette ** 20-07-2017 [ElTaEE 4514 26420000 26420000 nov-17
Commerces
DUNKERQUE (59)
36, avenue Jean Monet 01-01-2011 Bureaux 2005 1262 2 050 000 2 050000 12-déc
LA MADELEINE (59)
1, rue des Promenades 01-01-2011 Bureaux 1980 3199 4 250 000 11334 4261334 déc.-12
LILLE (59)
1, place Mendes France 01-01-2011 Bureaux 1978 2794 3550 000 21400 3571400 10-oct
MARCQ EN BAROEUL (59)
Le Parc du Buisson
89, rue de 'Abbé Bonpain 15-03-1990 Bureaux 1990 990 883 442 883 442 oct-13
(indivision non chef de file)®
MULHOUSE (68)
(C.::;s.:; ':;:ichl‘;‘g‘e file) @ 01-01-2011  Commerces 1989 1391 6325000 6325000 oct-13
NANTES (44)
11, rue Scribe 01-06-1989 Commerces 2015 1998 9102 325 9102 325 oct-13
20, passage Crébillon 11-01-2008 Commerces 2015 800 000 28 643 828 643 oct-13
21/27, square Lapérouse * 01-12-1981 Bureaux 1950
CALAIS (62)
rue Descartes 01-01-2011 Bureaux 2008 1553 2850000 2850000 oct-13
CHARTRES (28)
16, rue des fileurs 01-01-2011 Bureaux 1977 3482 2 500 000 2 500 000 déc.-10
BORDEAUX-MERIGNAC (33)
3, Impasse Rudolph Diesel 27-11-2012 Bureaux 2012 2092 4538780 4538780 oct-13
15/17 rue de Thales 30-09-2016 9534 17 800 000 878 17800878 nov-16
STRASBOURG (67)
3, rue d'Austerlitz 28-07-1994  Commerces 1842 581 533038 47 005 580 043 oct-13
SCHILTIGHEIM (67)
Bureaux
1A, rue René Laennec 01-01-2011 - Entrepot 1960 5463 4 000 000 4000 000 déc.-10
Activités
11A / 11B rue de Madrid 02-11-2016 Bureaux 4414 9465700 9465 700 déc-16
LOOS LEZ LILLE (59)
220, avenue de la Recherche 04-11-2010 Bureaux 2007 11741 27 484 600 94218 27578818 oct-13
TONNAY CHARENTE (17)
iige it le ‘Fjrif; c::itténge 02-01-2011 Commerces 1987 7594 2614981 1223190 3838172 déc-11
Lieu dit La Fraternité 2 01-01-2011 Commerces 1987
PONT SAINTE MARIE (10)
35, rue Danton 01-01-2011 Entrepot 1978 35587 8281777 4672278 12954055 déc.-11
35, rue Danton 01-01-2011 Bureaux 1978 2220000 4012 2224012 déc.-11
10, rue Marc Verdier 01-01-2011 Commerces 1978 480 000 1040 481 040 déc.-11
ST AMAND MONTROND (18)
Avenue du Général de Gaulle 01-01-2011 Commerces 2001 5488 4550000 64215 4614215 oct-13
MONTPELLIER (34)
91 avenue du Pont Juvenal 01-01-2011 Commerces 2010 98 169713 169713 oct-13
LA FLECHE (72)
Avenue Rhin et Danube 11-07-2013 Commerces 1990 4728 4430000 1474 4431474 déc-13
EPERLECQUES (62)
Rue de Bleue Maison 11-07-2013 Commerces 1980 4904 3150000 1162 3151162 nov-13
MORTON (86)
Center Parc 16-09-2013  Résidence 2013 2519 9710000 9710 000 oct-15
de loisirs
TOULOUSE (31)
5 rue du Professeur Vellas 16-10-2015 Bureaux 2009 9488 16900000 16 900 000 nov-16
TOTAL PROVINCE 142303 211840554 6411078 218251633 181096321 200 744000
TOTAL GENERAL ACQUISITIONS 320428 732390435 32003861 764394295 887524735 952069000

(*) Immeubles cédés en 2017 - (**) Immeubles acquis en 2017 - (***) Immeubles cédés en partie en 2017 (cf. Tableau Achats 2017)
Détention d M 75% @ 66,66% @50% ©@3333% ©25% ©20%
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Composition du patrimoine immobilier au 31 décembre 2017 en %
e l.G vd leur Véndle des immeu bl.es (valeur vénale du patrimoine : 952.069.000 €)

Q

Habitations Bureaux Commerces Activités Divers Total 2017

Bureaux Commerces Divers Total 2017

Répartition des immeubles par activité  Répartition desimmeubles par zone géographique

Divers
192%

Activités Habitations
172%

Province
21,09 % .
Paris

Commerces 3724%

996 %

Bureaux
85,04 % - .
Région parisienne
41,67 %

Tableau récapitulatif des placements immobiliers au 31 décembre 2017

. Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs
AR RIS UG A B bl T comptables 2017 estimées 2017 comptables 2016 estimées 2016




Le patrimoine a fait l'objet des cessions et acquisitions suivantes :

Cessions :
Adresses Date dacquisition | Nutfjre de Valeur vénale au| Prix de vente (€) Date c'je la Date du C.Zonseil Plus ou moins value
linvestissement | 31/12/2016 (€) | netvendeur® cession de Surveillance comptable

PARIS (75017)

153 rue de Rome 27/12/1989 Bureaux 2200000 € 2800000 € 27/03/2017 17/11/2014 813.986,67 €

MONTIGNY LE BRETONNEUX (78)

3 avenue des Orneaux 14/05/1987 Bureaux 3890000 € 3900000 € 28/07/2017 18/11/2016 -1382573,94 €

PUTEAUX (92)
consultation

1/3 rue Bellini 30/11/2017 Bureaux 6630000 € 9135000 € 30/09/2017 par courriel 336687948 €

08/09/2016

NANTES (44)

21/27 square La Pérouse  01/12/1981 Bureaux 460000 € 500000 € 08/09/2017 26/03/2015 25877267 €

* Prix de vente net vendeur = Prix brut - fonds de roulement copropriété - prorata charges copropriété - prorata taxes 2017 - remboursement quote part frais géométre (servitudes)

Acquisitions :

Pour investir les capitaux disponibles par suite des arbitrages réalisés et de laugmentation de capital, votre société a procédé aux
acquisitions suivantes :

Adresses Date d'acquisition Désignation Date de construction Surface en m? L acqu|5|t|on
hors droits en €

BOULOGNE (92)

130 rue de Silly 10/11/2017 Bureaux 1988 5693 m? 35235400 €

LYON (69)

191/193 cours Lafayette 20/07/2017 EUEeE; Resmz’gtlugot'on 4514 m? 26420000 €
commerces

Commentaires :

« BOULOGNE (92)
Le 10 novembre 2017, a été signée l'acquisition d’'une quote-part indivise de 75 % de limmeuble d usage de bureaux situés au 130 rue
de Silly & Boulogne (92) d'une superficie de 5.693 m? et 141 places de stationnement. Allianz Pierre, déjé propriétaire indivise de 25 %,
détient la pleine propriété de limmeuble.
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+ LYON (69)
Le 20 juillet 2017, a été signée l'acquisition d'un immeuble « Le Cristallin » a usage de
bureaux et de commerces d'une superficie de 4.514 m?situés au 191/193 cours Lafayette
a Lyon (69) dans le quartier de la Part-Dieu. L'immeuble a fait lobjet d'une restructuration
totale en 2013, il est labellisé Batiment Basse Consommation Rénovation (BBC) et Haute
Qualité Environnementale (HQE). Il est occupé en totalité par deux locataires.

Patrimoine immobilier indirect

Allianz Pierre détient des actions d'OPPCI non controlés (% de détention < 50%) pour un montant total estimé & 11.987.497,00 € au
31 décembre 2017.

Immobilisations financiéres non s . Acquisitions de Cession de Valeur estimée Quote part
controlées SO CRERTRD e l'exercice l'exercice AU au 31/12/2017 *

OPCI Tikehau Real Property | Tik‘:,:“’” Investment 44 4 000,00 1000000000 10797 660,00 6,84%
anagement
OPCI Primavera Immovalor Gestion 765567,45 44813712 121370457 118983700 4,49%

*source : valeur liquidative communiquée par la société de gestion de chaque OPPCI

Pour ce patrimoine immobilier indirect (non contrélé) détenu par la SCPI, la société de gestion ne percoit aucune commission de gestion d ce
jour, excluant les actifs de lassiette de sa commission.

Gestion des immeubles

La variation des loyers entre 2017 et 2016 de 1.545 k€ (3,01%), sur A périmétre équivalent, hors acquisitions et cessions d'immeubles,
le volume de loyers facturés en 2017 s'explique comme suit : les loyers enregistrent une hausse de 2,35 % entre le 31 décembre
+4.065 k€ (+ 7,93 %) : impact net des acquisitions et des cessions, 2017 et le 31 décembre 2016.
-8.653 k€ (- 16,87 %) : impact des résiliations,
+ 5435 KE (+ 10,6 %) : impact des nouveaux baux et des fins de

période de franchise,
+ 697 k€ (1,36% KE) : les variations d'indice et les renégociations

de baux.

Evolution des loyers facturés (en M€)

51,30
49,69
50 ,6 49,75
44,15

45 4493

40

35

30

31/12/2013 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017
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Taux d'occupation financier

Le taux d'occupation financier moyen (TOF) de lannée 2017 s'éléve a 87,74 %. Sur l'exercice il évolue de 87,09 % au premier trimestre,
0 88,11 % au deuxieme trimestre, & 87,10 % au troisieme et atteint 88,64 % au dernier trimestre, le meilleur taux de lannée.

TOF 2017
% : 87,10 %
87.09% 88,64 %
T T2 T3 T4

Répartition de la vacance financiére moyenne en 2017 :

446%
- 335%
_228%

. B TOF
Locaux occupés
Sous franchise

M En travaux
Locaux vacants M En commercialisation
M Envente

En tenant compte des franchises négociées dans les baux, le taux d'occupation moyen du patrimoine s'éléve a 91,09 % en 2017.

TOF
87,74 % TTT218%

Evolution du taux d’occupation sur 5 ans

Evolution du taux d’occupation financier (TOF)*

2013-2017
.,
90,22 % 89,25 % 9051%
88,68% 87,714%
| | | | | |
2013 2014 2015 2016 2017

* TOF = Expression de la performance locative de la SCPI. Il se détermine par la division :
(i) du montant total des loyers et indemnités d'occupation facturés ainsi que des indemnités compensatrices de loyers.
(i) par le montant total des loyers facturables dans Ihypothése ou lintégralité du patrimoine de la SCPI serait louée.
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Relocations

L'activité de relocation est restée significative et a concerné les sites suivants :

Code Postal Adresse Surface en m?




Vacances :
Les lots vacants hors franchises au 31/12/2017 sont les suivants :

Travaux | Commercialisation

Code Postal Adresse Typologie (en m?) )

TOTAL VACANCE EN m?=58 876 43 002 3854

Le stock de locaux vacants représente au 31 décembre 2017 un loyer annuel potentiel de 7,17 millions d‘euros par an.
Sur le total de la vacance locative (hors franchise) du dernier trimestre (951 k€), concernant les vacances au 31/12/2017, 6 immeubles
représentent 52% des loyers potentiels du patrimoine vacant (491 k€) dont:
-15% 20 bis, rue Lafayette a Paris,
-12 % 35, rue Danton Pont Sainte Marie,
9% 4/8 avenue du Maréchal Juin — Meudon La Forét,
6% 5/13, rue du Petit Bouillon Chartres,
5% 15, rue des Sablons & Paris
4% 10, rue Chevreul & Suresnes




Produits immobiliers

A périmetre comparable, les produits immobiliers percus, d'un montant de 61.420.380,78 €, sont légérement en hausse (+ 3,98 %) par
rapport & 2016 (59.071.882,77 €).

Outre les revenus locatifs pour un montant de 51.294.313,01 €, les produits immobiliers sont composés :
- de produits ayant leur contrepartie en charges pour 6.851.499,27 € (5.970.170,87 € en 2016)

- d'indemnités de loyers et remise en état des locaux pour 120.392,24 € (495.226,00 € en 2016)

- de reprises de provisions sur travaux : 2.044.900 € (2.707.138,77 € en 2016)

Charges immobilieres

A périmétre comparable (hors dotation aux provisions pour grosses réparations de 2016), les charges immobilieres augmentent de

11,89 % & 13.380.617,69 € en 2017 contre 11.958.315,56 € en 2016. Ce sont essentiellement :

- les impdts et charges refacturés aux locataires pour 6.851.499,27 € en 2017 (5.970.710,87 € en 2016),

- les impots, taxes et assurances non récupérables aupres des locataires pour 2.227.479,69 € en 2017 (1.722.874,58 € en 2016), dont
taxes fonciéres de 1.018.977,83 € en 2017 (694.138,52 € en 2016)

- les charges non récupérables du patrimoine locatif pour 2.162.369,47 € en 2017 (1.436.760,52 € en 2016)

- les provisions pour gros entretien pour 1.588.040 € en 2017 (416.358,74 € en 2016),

- les honoraires d'expertises pour 79.411,58 € en 2017 (63.173,86 € en 2016),

- les contributions sur les revenus locatifs pour 49.994,12 € (29.338,55 €).

Changement de méthode comptable

Le nouveau plan comptable a modifié profondément les modalités de comptabilisation des travaux sur le patrimoine immobilier en rem-
placant la « Provision pour grosses réparations (PGR)» par une « Provision pour gros entretien (PGE)».

Les dépenses de gros entretien sont définies comme « les dépenses qui interviennent a l‘occasion de programmes pluriannuels et ont pour
seul objet de maintenir en létat le parc immobilier de la SCPI et ainsi de Vérifier le bon état de fonctionnement des installations ou d’y
apporter un entretien sans prolonger leur durée de vie au-dela de celle prévue initialement.»

Les sociétés civiles de placement immobilier comptabilisent des provisions pour gros entretien pour chaque immeuble faisant l'objet de
programmes pluriannuels d'entretien.

Le plan prévisionnel pluriannuel d'entretien est établi dés la premiere année d‘acquisition de limmeuble, et a pour objet de prévoir les dépenses
de gros entretien, qui permettront le maintien en état de limmeuble ainsi que la répartition de sa prise en charge sur plusieurs exercices.

Les travaux d'entretien doivent étre probables, individualisés et détaillés dans le plan pluriannuel. Les travaux a entreprendre doivent étre
évalués avec une approximation suffisante a la cléture de l'exercice.

La provision correspond a l‘évaluation immeuble par immeuble des dépenses futures a l'horizon des cing prochaines années. La provision
est constatée a la cléture a hauteur de la quote-part des dépenses futures rapportée linéairement sur cing ans a la durée restante a courir
entre la date de la cléture et la date prévisionnelle de réalisation.

La dotation aux provisions au titre de l‘année correspond a la différence entre l'évaluation des provisions au titre de lannée et les provisions
au titre de l'exercice antérieur apres prise en compte des reprises de provisions.

Plan quinqguennal années antérieures

Utilisation et variation de la provision pour grosses réparations sur les 5 dernieres années

_ Montant provision N-1 Dotation de l'année Reprise de l'année Montant provision N

2013 6056 595,00 571075793 6696 24793 5071 105,00
2014 5071105,00 251575125 2486 856,25 5100 000,00
2015 5100 000,00 3814 468,24 4040788,24 4873 680,00
2016 4873 680,00 2 683 458,74 2707 138,74 4850 000,00
Reprise PGR Pro-forma 2016 4850 000,00 2582 900,00 4850 000,00 2582 900,00
2017 2582 900,00 2126 040,00 2582 900,00 2126 040,00

Plan quinquennal années postérieures

Dotation et reprise de la provision pour gros entretien 2017

2017 2582900

2018 20 684 090,00 19592 490 1091 600 100% 1091 600
2019 16521 500,00 15987 700 533 800 80% 427 040
2020 6903 500,00 6385000 518 500 60% 311100
2021 3758 990,00 3062 990 696 000 40% 278 400
2022 2715 100,00 2 625 600 89500 20% 17 900
Total 50 583 180,00 47 653 780 2929400 2582900 72,60% 2126 040
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Travaux de gros entretien

Votre société a consacré 1.981.275 € aux travaux de gros entretien inscrits en charges de l'exercice. Elle a aussi réalisé et payé pour
10.349.483,13 € de travaux d'‘amélioration inscrits en immobilisations, comprenant notamment :

- 2.929.852 € de travaux de remise en état de la totalité de l'immeuble de bureaux situé & Boulogne 49 rue d’Aguesseau,

- 1.899.004,06 € de travaux de reconstruction du passage de la Chatelaine a Nantes

- 870.566 € de travaux de rénovation pour l'immeuble de bureaux situé 201-203 rue de Vaugirard & Paris.

Les principaux chantiers ouverts en 2017, dont certains se poursuivent sur plusieurs exercices, sont :

Gros Travaux Mise au Variation des Travaux
Total travaux

Désignation Désignation des travaux en cours : " . e
9 9 entretien au bilan rebut @ immobilisations en cours

™ En adéquation avec la nouvelle norme comptable, la mise au rebut concerne une sortie d'actif suite & des travaux d‘aménagements considérés comme un remplacement
actif.
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Répartition des engagements de travaux

(ordre de service hors restructuration du passage de la Chatelaine a Nantes) :

Répartition des engagements en € Répartition des engagements en %

Remise en état Remise en état

lise en étc Equipements
parties privatives

techniques

Equipements
techniques

2149 092

Mise en sécurité
565 550

—

Parties communes
(clos, couvert, ...)
1017 900

1922871 38%

Politique en matiere de responsabilité sociale et environnementale (RSE)

Quelques données sur le patrimoine d’Allianz Pierre sur le plan environnemental :

RSE
Allianz Pierre
2018

100 % des

fiches
ricapitulatives
" amianis
mmmuniguies
wvoc les ordres de

100 %

Diifectaurs
Autonomes
Avertisieur de
Fusmike [DAAF)
posds dam les
logemenits AZP

actifs BREEAM In
Use ont be nivieau
Very Good

65 % &

patrimodne
ehgible posside
un Inhel
envirannamental
[BREEAM In e

100 % e

Plan de
privamntion avec
len orelres de
service

hane patrimantale
technigue et
dighaliiée
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Mise en sécurité
10%

Parties communes
(clos, couvert, ...)
%

3 1 baus soumis &

Fannoue
envirpnnementale

Lactirnase
BREEAM
eoistruction
[Excellent]

Chauffage
Ventllation
Climatisathon
fonctismnement &
I'électriche

les withicules
dpctrigues

E motifs
concernds

parties privatives
/ 34%



Opérations de « Verdissement » sur des immeubles détenus en pleine propriété > 1 800 m? (39% du patrimoine) :

1- Dossiers labélisés (33,3% de la masse locative)

Certification / Labélisation

Actifs concernés
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NANTES, projet de reconstruction du Passage de la Chatelaine apres sinistre

Les travaux de reconstruction du passage de la Chételaine reliant dans le centre de Nantes les rues Scribe et Crébillon, commencés en
2016, étaient en voie d'achévement fin 2017, le gros ceuvre étant terminég, les finitions devant étre réalisées au premier semestre 2018.
Une pré-réception a eu lieu en janvier 2018, en vue d'une réception en avril. Parallelement la société H&M, titulaire d'un bail pour une
surface de 850 m? sur deux niveaux, a pu prendre le 15 février 2018 livraison de sa coque en vue de laménager. Les enseignes Cos
(groupe H&M) et Superdry, cette derniére ayant pris & bail 266 m? & lentrée du passage rue Scribe, devraient ouvrir leurs portes début
juin 2018. Le reste des surfaces & louer, constitué de lots de taille moindre pour un total de 700 m? environ restait en fin d‘année proposé

a la commercialisation.

Résultat de l'activité immobiliere

Le résultat de lactivité immobiliere s'éleve a 46.451.723,09 € contre 46.697.208,47 € au 31/12/2016, & périmeétre comparable («pro-

forma»), en baisse de 0,53 %.

Résultat de l'activité d’exploitation

Produits d'exploitation

Les produits d'exploitation sélévent & 166.695,47 € (21336428 € en
2016) et sont composés essentiellement des reprises de provisions
pour créances douteuses des reprises de provisions pour créances
douteuses.

Charges d'exploitation

La société de gestion pratique une politique de provisionnement des

créances des locataires au vu d'une analyse individualisée de chaque

dossier. Les montants dus au-deld des dépdts de garantie sont
provisionnés & 100 %.

L'exercice 2017 se traduit par un colit net de 313.245,93 €, représentant

0,61% des loyers facturés (contre 0,94 % en 2016). Cet indicateur de la

solvabilité et de la qualité des locataires, mais aussi des actions de la

société en matiere de recouvrement, reste satisfaisant dans le contexte
économique actuel. Il se décompose comme suit :

- Charges : i) dotations nouvelles pour 447.743,75 €, (642.172,19 €
en 2016) et ii) pertes définitives et préalablement
provisionnées pour 2.290,99 €, (37.970,42 € en 2016).

- Produits : reprises de provisions de 136.788,81 € concernant des
créances récupérées ou passées par pertes (213.351,34 €
en 2016).

La provision s‘établit & 1.498.986,91 € au 31 décembre 2017 contre
1.188.031,97 € en 2016, soit une hausse de 310.954,94 €.

Résultat financier

Procédures et contentieux

Il n'existe aucune procédure en cours & lexception :

- de celles relevant de la gestion courante des locataires (impayés,
réajustement de loyers...) ou des réclamations des locataires évincés
apres le sinistre du Passage de la Chételaine & Nantes, couvertes
par le contrat d'assurances.

- d'une contestation relative & lacquisition de limmeuble La Breche

aux Loups initiée par un candidat acquéreur n‘ayant pas été retenu
lors de la transaction, actuellement en cours.

Autres charges d'exploitation

Les charges d'exploitation hors provisions pour créances douteuses
ont augmenté de 7,47 %, passant de 5.600.914,00 € en 2016 &
6.019.279,76 €en2017.Outre la rémunération de la gérance statutaire
(5.129.558,70 €), les principales composantes de ces charges sont
les frais de relocation et état des lieux (590.102,29 €), les honoraires
des commissaires aux comptes (155.405,38 €), les rapports annuels /
publicité légale / jetons de présence (60.113,77 €), et des cotisations
diverses (31.945,08 €).

La perte d'exploitation de 6.300.328,04 € est en légere hausse de
447% par rapport a 6.029.721,91 € en 2016. Il est rappelé que la
présentation d'un résultat d'exploitation distinct du résultat immobilier
engendre structurellement la présentation d'une perte d'exploitation.

Les produits financiers s’élévent a 610.151,78 € en 2017, il s'agit essentiellement des titres de participation sur immobilier indirect. Par
rapport & 2016, on constate une baisse de 159.424,32 €, compte tenu de labsence de rémunération des avoirs monétaires.

Résultat exceptionnel

Les charges exceptionnelles pour un montant de 10.577.224,89 €, composées de la commission de souscription (8.281.878,00 €), des
frais de droits et enregistrements sur acquisition d'immeubles (2.293.055,90 €), sont compensées par les produits exceptionnels de trans-
fert des charges, respectivement de 8.281.878,00 € et de 2.293.055,90 €. Au titre de l'exercice 2017, le résultat exceptionnel séleve a
104.680,38 €.

Résultat net

Le résultat net d’Allianz Pierre s'éléeve a 40.862.095,79 € au 31/12/2017 en baisse de 1,57 % & périmetre comparable. Cette baisse résulte
de la combinaison :

- d'une hausse des produits immobiliers de 2,76 % (apres élimination des produits récupérables compensés par des charges équivalentes),
- de la hausse des charges immobilieres de 11,92 %,

- de la hausse des charges d'exploitation de 3,57 %.

Le résultat par part s‘établit a 13,05 € sur la base du nombre de parts en jouissance sur lannée soit une moyenne de 3.112.104 parts en
2017 a comparer a 13,35 € (2.941.8850 parts en jouissance moyenne) sur l'exercice précédent.
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Acomptes versés sur le dividende 2017

La distribution d'‘acomptes s'est faite trimestriellement pour un montant total de 43.446.776,70 € (13,92 € par part), répartie comme

suit

- 13,05 €/part, distribution sur résultat (nombre de parts en jouissance moyenne de 3.112.104) pour un montant de 40.587.783,35 €

- 0,12 €/part, distribution sur report & nouveau (nombre de parts en jouissance du 4eme trimestre 3.169.917) pour un montant de
380.391,35€

- 0,75 €/part, distribution sur réserve de plus-values de cession ( nombre de parts effectif au 31/12/2017 3.304.803) pour un montant
de 2.478.602 €

Apres la distribution de 2017, le report d nouveau s'établira d 10.432.914,45 € (8.269.893,11 € en 2016).

Dividende / valeur de marché 2017 Evolution du prix moyen de la part du 01/01/2017
(sur base du prix acquéreur) DVM au 31/12/2017 (prix acquéreur) VPM

Allianz Pierre 422 % 222%
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Taux de distribution sur valeur de marché (DVM)
Prix acquéreur : prix acquitté par le souscripteur, en ce compris la commission de sous- Division du dividende brut avant prélevement libératoire versé au titre de lannée
cription. n (y compris les acomptes exceptionnels et quote-part de plus-values distribuées)
Variation du Prix Moyen de la part (VPM) par le prix de part acquéreur moyen de lannée n.

Division de l'écart entre le prix de part acquéreur moyen de lannée n et le prix
de part acquéreur moyen de lannée n-1, par le prix de part acquéreur moyen de
lannée n-1.

Affectation du résultat

+ Lerésultat net de l'exercice 2017, soit 40.862.095,79 €
» majoré du report d nouveau de l'exercice précédent 8.269.893,11 €
» majoré de la reprise de provision pour grosses réparations, 2.269.100,00 €

imputée au Report & Nouveau dans le cadre de lapplication
des nouvelles régles de gestion de la provision pour gros

entretien
Donne un résultat distribuable de 51.401.088,90 €
Il est soumis a lapprobation de lAssemblée Générale, la proposition d'affectation
suivante :
+ Audividende correspondant aux acomptes déja versés 40.968.174,45 €
sur résultat
» Aureport d nouveau 1043291445 €

Evolution des dividendes sur les 5 derniers exercices :

15,03 15,03

2013 2014 2015 2016 2017
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Valeurs comptable, de réalisation et de reconstitution

Conformément a larticle L. 214-109 du Code Monétaire et Financier, vous aurez & vous prononcer sur les valeurs comptable, de
réalisation et de reconstitution de la part de votre société, dont nous vous donnons le calcul ci-dessous, arrondi & l'euro pour la
colonne «montant global».

Montant Rappel : montant Rappel :
par part au global au montant par part
31/12/2017 31/12/2016 au31/12/2016

Montant global
au31/12/2017

@ La valeur de réalisation est la valeur vénale des actifs de la société au 31 décembre 2017.
@ La valeur de reconstitution correspond au montant qu'il serait aujourd’hui nécessaire de collecter pour reconstituer la société telle qu'elle se présente au 31 décembre 2017.

Valeur de réalisation par part (ANR) en €

'\./l/.—/m“.ﬁs
30156 eyl 30343

296,83

2013 2014 2015 2016 2017
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Tableau sur l'évolution du marché secondaire des parts
et du marché des retraits

% par rapport au Demandes de Délai moyen Rémunération de la
) Nombre de parts i . s ’ . ) :
Années 1z . nombre de parts total en retraits ou cessions d’exécution d'un retrait gérance sur retraits ou
cédées ou retirées . . . . . o

circulation au 1° janvier en suspens ou d’une cession cessions ) (en € HT)
2013 170240 7,03 %® 1 mois
2015 71343 24%® 1 mois
2017 83362 2,66 % 1 mois

@ nombre de parts au 31/12/2013 :2 421 335 - @ nombre de parts au 31/12/2014 : 2 683 325 - @ nombre de parts au 31/12/2015:2 913 748
“ nombre de parts au 31/12/2016: 3 137 199 - © nombre de parts au 31/12/2017 : 3 304 803 - © avant rétrocessions aux réseaux de distribution

Evolution du prix de la part

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Prix d'exécution frais inclus au 1 janvier ou de souscription (en €) @ 32225 324,06 320,00 320,00 330,00 330,00

Prix de retrait moyen de l'année (en €) ® 288,00 288,00 288,00 291,00 297,00

@ Prix sur le marché secondaire payé par lacquéreur. A compter du 01/09/2016, ce prix a été porté de 320 € & 330 €.

@ Prix acquéreur moyen de lannée : sur le marché primaire, c'est le prix de souscription, et sur le marché secondaire c'est le prix acquitté par le cessionnaire.
Le prix acquéreur est la moyenne des prix des parts (droits et frais inclus) constatés sur les marchés primaires et / ou secondaires et pondérés par le
nombre de parts acquises au cours des échanges (acquisitions ou souscriptions) successifs.

® Prix de retrait : il Sagit du montant revenant & lassocié sortant, correspondant & la valeur de la part diminuée des frais de souscription.

@ Taux de distribution sur valeur de marché (DVM) : il s'‘agit du dividende brut (avant prélévement libératoire versé au titre de lannée) et y compris les
acomptes exceptionnels et quotes-parts de plus-values distribuées, divisé par le prix acquéreur moyen de lannée.

Trois valeurs de la part sont & considérer :

+ la valeur de réalisation, résultant notamment des expertises immobilieres et reflétant la valeur intrinseque de la société. Elle
augmente en 2017, passant de 303,43 € 304,66 € (+0,41 %).

+ le prix de retrait, fixé depuis septembre 2016 & 297 €.

+ le prix d'exécution (prix net vendeur), périodique, représentant la valeur échangée sur le marché secondaire. En 2017, aucune
part n‘a été échangée sur le marché secondaire.

Taux de rendement interne (TRI) et dividende sur valeur de marché (DVM)

Benchmark TRI (Taux de Rendement Interne)

TRI'sur 5 ans 2012-2017 __31% 526%

TRI'sur 10 ans 2007-2017 m 848% m— \licnz Pierre

10,58% [ SCP| de bureaux
TRI sur 15 ans 2002-2017 _898/ 58%

s 20ans 257200 [
10,03%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Taux de Rentabilité Interne (TRI)

Taux de rentabilité interne annualisé sur une période donnée avec, a lentrée, le prix acquéreur constaté en début d'exercice de la période
considérée ; sur la période, les revenus distribués, et & la sortie, le dernier prix cédant ou la valeur de retrait constatée au terme de la période
considérée.

N
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Perspectives 2018

La gestion d'Allianz Pierre sera concentrée en 2018 d’'une part sur lamélioration de ses revenus par la remontée du taux d'occupa-
tion et la poursuite d’ investissements présentant un bon taux de rentabilité ainsi que larbitrage des éléments du patrimoine qui ne
sont plus adaptés au marché, et d'autre part sur la maitrise des charges, en particulier les colts d'entretien et la récupération des
coUts de remise en état lors des départs de locataires. L'objectif poursuivi est une progression du résultat de la SCPI, et un dividende
par part d un niveau aussi proche que possible de celui de 2017.

Total Total

au 31/12/2016 lannée 2017 au 31/12/2017

m
3
joi
O,
Q.
o)
(7]
*
o
)
ol
0

@ Les autres mouvements représentent pour 2 269 100 € laffectation d’une partie de la provision pour grosses réparations 2016 devenue sans objet
Cette reprise de provision a été comptabilisée début 2017 en Report & nouveau. Elle n‘a pas impacté le compte de résultat. Elle viendra impacter la plus
ou moins value comptable lors de la cession des immeubles concernés

Au cours de l'exercice, une somme de 2000 €, correspondant au montant de la provision de limmeuble Bellini vendu courant 2017, a été reprise.
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Evolution par part des résultats financiers au cours des 5 derniers exercices

(en euros)

2013 2014 2015 2016 2017

% du % du % du % du % du
Montant ekl Montant il Montant il Montant kL Montant i |
des des des des des

revenus revenus revenus revenus revenus

@ Sous déduction de la partie non imputable & lexercice.

@ Dotation de lexercice diminuée des reprises.

@ [ s‘agit du résultat de lannée diminué du résultat distribué . En 2017 la variation du report & nouveau tient compte de la reprise de provision de grosses reparations suite & lapplication
de la nouvelle regle comptable.

@ Calcul sur la base du nombre de parts moyen en jouissance soit 3 112 104.

© Calcul sur le nombre de parts effectives au 31/12 soit 3 304 803 en 2017.




Dispositif de controle interne
et de conformité

Organisation du dispositif de contrdle interne et de conformité

Dispositif de contréle interne :

Conformément au Réglement général de VTAMF, Immovalor Ges-

tion établit et maintient opérationnelle une fonction de controle

distincte et indépendante des autres activités de la société de ges-

tion. Cette fonction est exercée par le Responsable de la Confor-

mité et du Contréle Interne (RCCI).

Le RCCl est en charge du dispositif global de contréle. Le RCCl est

rattaché au Président Directeur Général de la société de gestion

et rend compte annuellement de ses travaux au Conseil d’Admi-

nistration d’Immovalor Gestion.

Le RCCI contréle et évalue de maniére réguliere ladéquation et

lefficacité des politiques. Il s'assure de lapplication des procé-

dures opérationnelles, formule des recommandations & la suite

des contrbles opérés et s‘assure de leur suivi.

Le dispositif de contréle interne s'‘appuie sur les principes suivants :

- L'exhaustivité de lactivité de contrdle interne : le contréle interne
couvre l'ensemble des activités et s'‘appuie sur une cartographie
des risques opérationnels et financiers. Cette cartographie est
revue périodiguement.

- La définition claire des fonctions et des tdches de chacun des col-
laborateurs.

- La séparation des tdches notamment entre l'exécution, la comp-
tabilisation, le reglement et le contréle.

- L'existence et la mise & jour d'un ensemble de procédures métiers
et de contrdles : ces procédures sont centralisées.

Le systéme de contréle d'Immovalor Gestion s'organise autour de

plusieurs acteurs :

- Les opérationnels (controles de premier niveau). Il s‘agit de
controles généralement réalisés par le responsable hiérarchique.

- Le controle permanent (deuxieme niveau) opéré par le RCCI.
Celui-ci s'assure de la réalisation, de la permanence et de la per-
tinence des contréles de premier niveau, ainsi que du respect des
procédures opérationnelles.

- Le contréle périodigue (troisieme niveau) réalisé ponctuellement
par laudit d’Allianz France.

Conformité :

La fonction « conformité » est exercée par le RCCI et s'articule

autour des themes suivants :

- Protection de la clientéle et primauté des intéréts du client.

- Prévention et gestion des conflits d'intérét.

- Déontologie personnelle et éthique professionnelle.

- Lutte contre la fraude et la corruption.

- Prévention du blanchiment de capitaux et du financement du
terrorisme.
- Respect de la reglementation informatique et liberté.

Des procédures sont formalisées sur ces sujets, sont mises da jour
périodiguement et sont diffusées & l'ensemble des collaborateurs.
Ces derniers sont régulierement formés sur ces thématiques.

Suivi et gestion des risques financiers auxquels la SCPI est
exposée :

Gestion et suivi des risques

Immovalor Gestion a mis en place des procédures pour identi-
fier, mesurer et controler les risques financiers (liquidité, marché,
contrepartie et de crédit) pour chacun des fonds gérés. Des indica-
teurs de suivi des risques et des limites ont été définis.

Les limites quantitatives fixées pour gérer les risques financiers ne
font pas apparaitre de risque anormal a la cléture de lexercice
2017 de votre SCPI.
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Profil de risque

Les parts de la SCPI sont exposées aux risques suivants :

- Risque lié & la gestion discrétionnaire : le style de gestion repose sur
la sélection principalement d'actifs immobiliers. Il existe un risque
que la SCPI ne soit pas investie & tout moment dans les actifs dis-
posant des meilleurs potentiels de revalorisation ou les plus per-
formants.

- Risque en capital : le capital investi dans la SCPI ne bénéficie
d'‘aucune garantie ni protection. Le marché de limmobilier est lié
a loffre et & la demande de biens immobiliers et a connu histo-
riguement des phases de croissance et de baisse. Ces variations
du marché immobilier peuvent avoir un impact défavorable sur
la valorisation des actifs immobiliers détenus par la SCPI. Aucune
assurance ne peut donc étre donnée quant a la performance des
actifs immobiliers. Toute variation des conditions économiques
peut avoir un impact significatif sur la valorisation des actifs immo-
biliers détenus par la SCPI et & ce titre engendrer une baisse de la
valeur de son patrimoine. La somme récupérée peut étre inférieure
A la somme investie, en cas de baisse de la valeur des actifs immo-
biliers de la SCPI sur la durée du placement.

- Risque lié aux revenus de la SCPI : les revenus de la SCPI pro-
viennent essentiellement des loyers encaissés. Ils peuvent donc
étre affectés de maniére significative par linsolvabilité ou le dé-
part d'un ou des locataires ou par la baisse des loyers.

- Risque de liquidité : Risque de liquidité : ce placement étant investi
principalement enimmobilier, il est considéré comme peu “liquide”.
Les conditions de cession peuvent varier en fonction de l‘évolution
du marché de limmobilier. Les modalités de retrait ou de cession
de parts de SCPI sont liées & lexistence ou non d'une contrepar-
tie. De ce fait, la société de gestion ne peut garantir ni le retrait, ni
la revente des parts, ni leur remboursement. Les actifs considérés
comme non liquides ou trés peu liquides ont vocation a représenté
100% des actifs. Aucun actif de la SCPI ne fait l'objet & ce jour d'un
traitement spécial du fait de leur nature non liquide.

Effet de levier

Financement :

D'aprés larticle 14 de ses statuts, la SCPI ne peut recourir a lem-
prunt dans le cadre de sa politique d'investissement que dans la
limite d'un maximum fixé par lassemblée générale ordinaire des
associés. A ce jour, aucune autorisation n‘a été donnée.

Calcul du levier:

Le levier d'une SCPI défini par la directive AIFM et le réglement
délégué associé correspond au rapport entre 'exposition calculée
selon la méthode brute ou la méthode d'engagement et la valeur
de réalisation de la SCPI.

L'exposition calculée selon la méthode brute correspond a la
valeur de réalisation de la SCPI augmentée le cas échéant, des
emprunts bancaires, des comptes courants d'associés, des crédits
baux immobiliers et des positions équivalentes des contrats finan-
ciers et diminués de la trésorerie ou équivalent et de la valeur des
contrats financiers le cas échéant.

L'exposition calculée selon la méthode de lengagement cor-
respond d la valeur de réalisation de la SCPI augmentée le cas
échéant, des emprunts bancaires, des comptes courants d'asso-
ciés, des crédits baux immobiliers et des positions équivalentes des
contrats financiers et diminués de la valeur des contrats financiers
le cas échéant.

Le fonds n'a pas recours a l'endettement. Le calcul du levier tient
compte uniquement de la trésorerie ou équivalent.

Au 31/12/2017, lindicateur de levier de la SCPI selon la méthode
brute est 93% et est de 100% selon la méthode de lengagement.
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Comptes
au 31 décembre 2017

Depuis le ler janvier 2017, le nouveau plan comptable des SCPI issu du reglement ANC n° 2016-03 du 15 avril 2016 remplace la

précédente réglementation édictée en 1999.

Les documents de synthése, qui comprennent nécessairement [‘état du patrimoine, le tableau de variation des capitaux propres, les
engagements hors bilan, le compte de résultat et lannexe mettent en évidence tout fait pertinent, c’est-a-dire susceptible d‘avoir une
influence sur le jugement que leurs destinataires peuvent porter sur le patrimoine, la situation financiéere et le résultat de la SCPI ainsi

que sur les décisions qu'ils peuvent étre amenés a prendre.

Ces regles aboutissent a l'élaboration des tableaux présentés dans les pages suivantes.

| - Etat du patrimoine.

Tous les actifs et passifs de la SCPI sont mentionnés dans l'état du
patrimoine en distinguant les années n et n-1:

- la colonne « valeurs bilantielles », reprenant le colt historique
(c'est-a-dire le prix d'acquisition) des immeubles locatifs sans
tenir compte des éventuelles appréciations ou dépréciations
de ces immeubles.

- la colonne « valeurs estimées », reprenant la valeur vénale
des immeubles, cest-a-dire le prix présumé qu’accepterait
d’en donner un éventuel investisseur pour le bien en l'état ; &
la cléture des comptes, le placement immobilier est présumé
étre a usage locatif. Cette valeur est déterminée hors droits
d'acquisition.

L'état du patrimoine des SCPI comporte les rubriques suivantes :

- les placements immobiliers : les droits réels, terrains et

constructions locatives, provisions pour gros entretien, les im-
mobilisations en cours, les titres financiers controlés ;

- les immobilisations financiéres : les titres financiers non
contrélés, avances en compte courant et créances rattachées,
dépréciations des avances en compte courant et créances rat-
tachées et dépdts de garanties ;

- les autres actifs et passifs d’exploitation :

- les actifs d'exploitation : les actifs immobilisés autres que
les placements immobiliers, les créances locatives, autres
créances et dépréciations des créances, les valeurs mobi-
lieres de placement et disponibilités, les comptes de régula-
risations actifs comme par exemple les charges constatées
d’‘avance, les frais d’émission d'emprunts.

- les passifs d'exploitation : les provisions pour risques et
charges, les dettes financieres et d'exploitation, les comptes
de régularisations passifs notamment les produits constatés
d'avance.

Les placements immobiliers, présentés dans la colonne « Valeurs
estimées » de [‘état du patrimoine, sont évalués a leur valeur ac-
tuelle. Pour les autres actifs et passifs et comptes de régularisa-
tion, la valeur bilantielle est reportée dans la colonne « Valeurs
estimées ».

Il - Analyse de la variation des capitaux propres.

Cet état résume l'‘évolution au cours de lexercice des différents
postes de capitaux :
- du capital, primes démissions ou de fusion, réserves, report o
nouveau et du résultat de l'exercice ; des écarts de réévaluation
- du Fonds de remboursement prélevé sur le résultat distribuable ;
- des plus ou moins-values réalisées sur les cessions des place-
ments immobiliers.
La colonne « Valeurs estimées » des capitaux propres reprend
celle figurant dans la colonne « Valeurs bilantielles ».

1l — Etat hors-bilan.

L'état hors-bilan présente les positions prises et les garanties qui
peuvent étre classées en:

- Dettes garanties par des sCretés réelles ;

- Engagements financiers ne figurant pas dans létat du patrimoine ;

- Avals, cautions, garanties données et recues ;

- Engagements donnés et recus;

- Autres engagements donnés et recus.



Comptes annuels
au 31 décembre 2017

IV — Compte de résultat.

Les produits et charges de l'exercice sont classés au compte de
résultat de maniére a faire apparaitre les différents niveaux de
résultat de la SCPI, en distinguant les années n et n-1, qui com-
portent les rubriques suivantes :

+ Résultat de l'activité immobiliére :

« Le résultat de lactivité immobiliere, reflete les produits nets
de charges afférents aux actifs a caractére immobilier détenus
directement ou indirectement pas la SCPI, il se décompose en :

Produits de lactivité immobiliere :

- les produits immobiliers sur les immeubles détenus en direct :
loyers et charges refacturées;

- les produits sur parts et actions des entités contrélées a carac-
tere immobilier;

- les autres produits;

- les reprises de provisions, damortissement et transferts de charges.

Charges de l'activité immobiliere :

- les charges immobiliéres sur les actifs immobiliers détenus en
direct (entretien, renouvellement et remplacement) ;

- les amortissements sur les droits réels, les concessions et
construction sur sol d’autrui et les amortissements sur les instal-
lations générales, agencements et aménagements;

- les charges sur parts et actions des entités contrélées o carac-
tere immobilier ;

- le colt de la garantie locative éventuelle, payée a l'acquisition
pour les actifs immobiliers acquis en vente en état futur d‘ache-
vement (VEFA);

- les autres charges;

- les charges d’emprunt et du différentiel des contrats financiers
si le lien de couverture est clairement établi. »

+ Résultat d’exploitation autre que le résultat de l'activité
immobiliére

« Le résultat d’exploitation autre que l‘activité immobiliére refléte

les produits nets des charges nécessaires au fonctionnement de

la SCPI soit directement soit indirectement, mais non liés aux

actifs immobiliers. Ils se décomposent en :

- produits sur les opérations d'exploitation autres que lactivité
immobiliére ;

- charges sur les opérations d'exploitation autres que lactivité
immobiliere ;

Les charges d’exploitation comprennent notamment les frais de
gestion y compris :

- les commissions de gestion;

- les frais de liquidation & l'occasion de sa dissolution. »
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+ Résultat financier

« Le résultat financier est [a somme des produits nets de charges
issus des autres actifs et passifs financiers. Il comprend égale-
ment les charges financiéres liées aux emprunts autres que ceux
souscrits pour l'acquisition d’actifs a caractere immobilier.

Le résultat financier inclut également les dividendes percus par
la SCPI sur les participations non contrélées au sens de larticle
132-10 du présent reglement. »

+ Résultat exceptionnel

« Le résultat exceptionnel est la somme des produits nets de
charges exceptionnelles qui n‘ont été comptabilisés ni dans le
résultat de lactivité immobiliére, ni dans le résultat d'exploita-
tion autre que l'activité immobiliere ni dans le résultat financier. »

= Résultat net

« Le résultat net est égal a la somme :

- du résultat de l'activité immobiliere ;

- du résultat d’exploitation autre que l‘activité immobiliére ;
- du résultat financier ;

- du résultat exceptionnel. »

V — Annexe.

L'annexe comporte toutes les informations d'importance signi-
ficative destinées & compléter et & commenter celles données
par l'état du patrimoine, l'état hors-bilan et le compte de résultat.
Une inscription dans 'annexe ne peut pas se substituer & une
inscription dans l'état du patrimoine, le hors-bilan, ou le compte
de résultat.

'annexe des sociétés civiles de placement immobilier comprend :

- une description des méthodes comptables ;

- les compléments d'information nécessaires a la compréhension
des éléments mentionnés dans les comptes annuels.



Etat du patrimoine
au 31 décembre 2017

Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs 2016 Bilantiel
bilantielles 2017 estimées 2017 bilantielles 2016 estimées 2016 Pro-forma

PLACEMENTS IMMOBILIERS

+ Terrains et constructions locatives 763113 614,01 945 069 000,00 710282 659,17 880324 735,00 710282 659,17

+  Constructions sur sol d'autrui 1280681,24 7 000 000,00 1308999,68 7200 000,00 1308 999,68

+  Gros entretien -2 126 040,00 -4.850 000,00 -2 582 900,00
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

+  Immobilisations non contrélées 1121370457 1198749706 10765 567,45 11231 954,00 10 765 567,45

AUTRES ACTIFS ET PASSIFS D’EXPLOITATION

+  Immobilisations financieres autres que participations 214 683,63 214 683,63 240589,01 240 589,01 240 589,01

+ Locataires et comptes rattachés 539359457 5393 594,57 236129852 236129852 236129852
-+ Autres créances 7234790,07 723479007 737817292 737817292 737817292
+  Provisions pour dépréciation des créances -1498986,91 -1498 986,91 -1188031,97 -1188031,97 -1188 03197

+ Valeurs de placement

+ Autres disponibilités 66918 837,29 66918 837,29 7535031731 7535031731 7535031731
+ Dettes financieres -10334 558,71 -10334 558,71 -0268587,18 -9268 587,18 -9268 587,18
+ Dettes d'exploitation -7 784 436,66 7784 436,66 -5 661 266,95 -5 661 266,95 -5 661 266,95
+ Dettes diverses -13183 582,27 -13183 582,27 -11 603 923,60 -11603923,60  -11 603 923,60

COMPTES DE REGULARISATION ACTIF ET PASSIF
+  Charges constatées d'avance 1028 688,46 1028 688,46 1232 085,10 1232085,10 1232 085,10
+  Produits constatés d'avance -5209 719,80 -5209 719,80 -5 68980821 -5 689 808,21 -5 689 808,21

CAPITAUX PROPRES COMPTABLES 816 261 269,49 770658 071,25 772925 171,25
VALEUR ESTIMEE DU PATRIMOINE 1006 835 806,7 951907 533,95

36



Tableau d‘analyse de la variation
des capitaux propres du 1= janvier au 31 décembre 2017

Capitaux propres comptables IS|tuat|on Situation Affectation Autres Situation

. X ) ) d'ouverture , A o

Evolution au cours de l'exercice d'ouverture résultat N - 1 mouvements de cléture
pro-forma 2016

CAPITAL

PRIMES D’EMISSION

PRIME DE FUSION 127770741,10 127 770 741,10 127 770 741,10
PLUS OU MOINS VALUES REALISEES

IR RSO G BH T T EUES 3183136195 31831361,95 -2 352 899,25 3057 064,88 32 535527,58
RESERVES SUR ELEMENTS D’ACTIFS

REMPLACES - - -4 524 235,30 -4 524 235,30
REPORT A NOUVEAU 8190 920,25 8190 920,25 78972,86 826989311
REPORT A NOUVEAU

(affectation reprise PGR®) 22691100100 22691100100
RESULTAT DE L'EXERCICE

@ Les autres mouvements représentent pour 2 269 100 € laffectation d'une partie de la provision pour grosses réparations 2016 devenue sans objet.
Cette reprise de provision a été comptabilisée début 2017 en report & nouveau. Elle n'a pas impacté le compte de résultat 2017.

Elle viendra impacter la plus ou moins value comptabile lors de la cession des immeubles concernés.

Au cours de lexercice, une somme de 2000 €, correspondant au montant de la provision de limmeuble Bellini vendu courant 2017, a été reprise.

Engagement hors bilan

Néant.
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Compte de résultat
au 31 décembre 2017

PRODUITS DE L'ACTIVITE IMMOBILIERE

CHARGES DE L'ACTIVITE IMMOBILIERE

PRODUITS D’EXPLOITATION

CHARGES D’EXPLOITATION

PRODUITS FINANCIERS

CHARGES FINANCIERES

PRODUITS EXCEPTIONNELS

CHARGES EXCEPTIONNELLES
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REGLES ET METHODES COMPTABLES

I - INFORMATIONS SUR LES REGLES GENERALES
D’EVALUATION

Placements immobiliers

Les immobilisations locatives sont enregistrées pour leur prix d'‘acqui-
sition TVA incluse hors frais d‘acquisition. Ceux-ci sont comptabilisés
séparément et amortis par prélévement sur la prime d'émission.

Les immeubles locatifs sont présentés a '‘état du patrimoine sans
tenir compte des éventuelles appréciations ou dépréciations, colonne
«valeurs bilantielles».

Du fait de labsence d'amortissement du patrimoine (hors construc-
tions sur sol d‘autrui), la valeur des terrains n‘est pas distinguée de la
valeur globale des immeubles.

Les agencements réalisés sur sol d‘autrui sont amortis sur une durée
de 99 ans.

La valeur vénale des immeubles vous est présentée dans l'état du
patrimoine, colonne «valeurs estimées». Elle correspond au prix
auguel un bien ou un droit immobilier peut raisonnablement étre
cédé en cas de mise en vente amiable.

Pour les immeubles acquis en VEFA et non encore livrés, les immo-
bilisations locatives sont enregistrées sur la base des sommes effec-
tivement décaissées. La différence entre le prix d'acquisition et les
décaissements est reprise en hors bilan de la SCPI.

Les plus ou moins-values réalisées & loccasion des cessions de terrains
et de constructions locatives ont la nature de gains ou de pertes en
capital et sont comptabilisées dans un compte de réserves.

Le résultat des cessions dégagé est égal a la différence entre les
produits de cessions nets de terrains et constructions locatives nets
de la valeur nette comptable de ces derniers et des colts engagés,
tenant compte de la reprise de la provision pour gros entretien
antérieurement constituée sur lactif cédé ou des subventions recues.

Immobilisations financiéres

« A leur date d'entrée dans le patrimoine de la SCPI, les actions et
parts des entités dont la SCPI ne détient pas le contréle sont comp-
tabilisées, a leur colt d‘acquisition, constitué du prix d‘achat et de
tous les coUlts directement attribuables.»

A toute autre date que leur date d'entrée dans le patrimoine, les autres
parts et actions des entités dont la SCPI ne détient pas le contréle
sont évaluées a leur valeur d'utilité. Si, a la date de cléture, la valeur
dutilité est inférieure au prix d'acquisition, une dépréciation est consti-
tuée. Cette dépréciation est comptabilisée en charges financiéres en
contrepartie du compte dépréciation des titres, parts ou actions. La
cession des titres non contrélés est comptabilisée en résultat financier.

Capitaux propres

« En complément des éléments, prévus dans le plan comptable
général, et si les statuts de la SCP le prévoient, les éléments suivants
peuvent étre imputés sur la prime démission :

- les frais d'établissement

- les commissions de souscription,

- les frais d‘acquisition des immeubles tels que les droits d'enregistre-
ment, la TVA non récupérable pour les immeubles commerciaux et
professionnels et les frais de notaire. »
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Il - REGLES DE COMPTABILISATION DES PRODUITS
ET CHARGES

Produits de l'activité immobiliére :

- Les loyers sont enregistrés en produits sur la base des loyers courus
et des termes du bail.

- Dans le cas des ventes en 'état futur d'achéevement (VEFA), les
sommes percues a titre de garantie locative sont comptabilisées
en produit dans la SCPI, lorsque un tel mécanisme est prévu dans
le contrat liant la SCPI et le promoteur immobilier sur la période de
garantie.

Corrélativement, le colt de la garantie payée par la SCPI, corres-

pondant d une prime d'‘assurance est comptabilisé en charges sur

la période de garantie

- soit pour son montant, il a pu étre valorisé de maniére explicite
lors de lacquisition et si le montant des loyers garantis correspond
¢ la valeur locative de marché du bien immobilier ;

- soit, dans tous les autres cas, pour le méme montant que les loyers
garantis.

Les pré-loyers recus par la SCPI en rémunération du financement

d'un bien immobilier acquis en état futur d'achevement pendant la

période de construction sont inscrits en autres produits financiers.

- Les produits de lactivité immobiliere incluent également les charges
incombant normalement au propriétaire, mises contractuellement
a la charge des locataires dont la refacturation aux locataires
constitue un produit immobilier & porter au compte 7021 « Charges
immobilieres facturées ».

- Les produits de lactivité immobiliere incluent également les charges
locatives refacturées et sont comptabilisées au compte 7025 «Charges
locatives refacturées ».

- Les produits de l'activité immobiliére incluent également les pro-
duits des participations contrélées par la SCPI et comptabilisées
en placements immobiliers.

Charges de l'activité immobiliére

- Les charges immobilieres sont les charges incombant normalement
au propriétaire mises contractuellement & la charge des locataires.

- Lescharges locatives sont les charges incombant normalement aux lo-

cataires acquittées par le propriétaire pour leur compte, telles que :

- les fournitures ou les services destinés ¢ lusage privé ou commun
des locataires ;

- les taxes locatives qui sont généralement payées par le propriétaire
qui en demande le remboursement a ses locataires.

Les dépenses ou les colts qui ne répondent pas aux critéeres de

comptabilisation d'un actif, comme les dépenses courantes d'entre-

tien et de maintenance, sont comptabilisées en charges.

Si les critéres définis a lalinéa précédent ne sont pas respectés,

alors les dépenses de gros entretien sont inscrites au compte 6048

« Gros entretien ».

Par ailleurs, les frais courants nécessités par lentretien habituel sont

inscrits au compte 6045 « Travaux d'entretien habituels ».

Les dépréciations sur créances locatives sont comptabilisées en

charges de lexercice dans le poste «dépréciations pour créances

douteuses » compris dans les charges de lactivité immobiliere. Les

dépréciations sont reprises en résultat dans le poste « Reprises de

provisions pour créances douteuses » compris dans les produits de

lactivité immobiliere.
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Provisions pour gros entretien - Principes généraux

Le nouveau plan comptable a modifié profondément les modalités
de comptabilisation des travaux sur le patrimoine immobilier en
remplacant la «Provision pour grosses réparations (PGR)» par une «
Provision pour gros entretien (PGE)».

Les dépenses de gros entretien sont définies comme « les dépenses
qui interviennent a l'occasion de programmes pluriannuels et ont
pour seul objet de maintenir en létat le parc immobilier de la SCPI
et ainsi de vérifier le bon état de fonctionnement des installations ou
dy apporter un entretien sans prolonger leur durée de vie au-dela
de celle prévue initialement. »

Les sociétés civiles de placement immobilier comptabilisent des
provisions pour gros entretien pour chaque immeuble faisant lobjet
de programmes pluriannuels d’entretien.

Le plan prévisionnel pluriannuel d'entretien est établi des la premiere
année d‘acquisition de l'immeuble, et a pour objet de prévoir les
dépenses de gros entretien, qui permettront le maintien en état de
limmeuble ainsi que la répartition de sa prise en charge sur plusieurs
exercices.

Les travaux d'entretien doivent étre probables, individualisés et détail-
lés dans le plan pluriannuel. Les travaux a entreprendre doivent étre
évalués avec une approximation suffisante a la cléture de l'exercice.
La provision correspond a l'évaluation immeuble par immeuble des
dépenses futures a l'horizon des cing prochaines années. La provision
est constatée a la cléture a hauteur de la quote-part des dépenses
futures rapportée linéairement sur cing ans a la durée restante & courir
entre la date de la cléture et la date prévisionnelle de réalisation.
La dotation aux provisions au titre de l‘année correspond a la dif-
férence entre l'évaluation des provisions au titre de l‘année et les
provisions au titre de l'exercice antérieur apres prise en compte des
reprises de provisions.

Les dépenses de gros entretiens de lannée ayant fait lobjet d’une
provision doivent étre reprise en résultat a due concurrence du
montant provisionné.

Les provisions pour gros entretiens antérieurement constituées doivent
également étre reprises a la date de la cession du placement immo-
bilier sur lequel porte la provision.

Cette reprise est incluse dans le résultat de cession du placement
immobilier.

Tel qu'indiqué dans larticle 131-35 : « Les codts significatifs de rem-
placement ou de renouvellement d’un élément doivent étre comp-
tabilisés a lactif en augmentation du colt d‘acquisition initial de
lactif concerné. Le coGt d'acquisition initial de élément remplacé ou
renouvelé doit étre sorti de lactif et comptabilisé dans un compte de
réserves ayant la nature de gains ou pertes en capital. A défaut du
colt de l‘élément remplacé ou renouvelé, le colt d‘acquisition initial
de celui-ci est réputé égal a son codt d'origine estimé.

CHANGEMENT DE METHODE

Jusqu'au 31 décembre 2016, il était constitué une provision pour Grosses
Réparations égale au plus élevé des 2 montants suivants : moyenne
des travaux & réaliser sur les 5 prochains exercices ou montant des
besoins de travaux de lannée suivante. Sur la base de cette approche,
une provision pour grosses réparations avait été constituée pour un
montant de 4.850.000 €.

Dans le cadre de lapplication des modalités de détermination de la
provision pour gros entretien, applicable a compter du ler janvier
2017 (selon modalités précisées ci-avant), une analyse a été réali-
sée sur le Plan Quinguennal existant au 31 décembre 2016, pour
déterminer le montant de la provision qui aurait pu étre constituée
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au 31 décembre 2016 en respectant les regles préconisées par le
reglement ANC N° 2016-03.

Le montant de la provision ainsi calculée a été arrétée a la somme
de 2.582.900 €.

S'agissant d'un changement de méthode d'estimation, la différence
entre la provision pour grosses réparations (4.850.000 €) et la provision
pour gros entretien (2.582.900 €), calculée a louverture de l'exercice
2017, a été affectée au compte « Report & Nouveau » pour un mon-
tant de 2.267.100 €.

PRESENTATION DU PLAN QUINQUENNAL DE TRAVAUX

Le plan quingquennal, aboutissant & la constitution d’'une provision
pour gros entretien d'un montant de 2.126.040 € au 31 décembre
2017, est présenté en page 21 du rapport annuel 2017.

Produits et charges d’exploitation autres que lactivité immobiliére
Les produits d'exploitation sont composés :

- des reprises d'‘amortissement d'exploitation ;

- des reprises des provisions d’exploitation ;

- des transferts de charge d'exploitation;

- des reprises de provisions pour créances douteuses ;

- des autres produits.

Les charges d'exploitation sont composées :

- des commissions de la société de gestion;

- des charges d'exploitation ;

- des dotations aux amortissements d'exploitation ;
- des dotations aux provisions d'exploitation ;

- des dépréciations des créances douteuses ;

- des autres charges.

La rémunération de gérance versée a la société de gestion est une
charge de l'exercice, quel que soit son mode de calcul et est comp-
tabilisée dans le résultat d'exploitation.

Sila SCPI verse d la société de gestion une commission de souscription
qui couvre l'ensemble des frais liés au développement de la SCPI,
cette derniere est comptabilisée en résultat de lactivité immobiliere.
Puis, a la cléture de lexercice, la SCPI peut, si les statuts le prévoient,
décider d'imputer la commission de souscription sur la prime démission.

1l - INFORMATIONS AU TITRE DES OPERATIONS
ENTRE ENTREPRISES LIEES

La SCPI mentionne dans lannexe la liste des transactions effectuées
entre:

- d'une part, la société de gestion qui gere la SCPI et cette derniére,
- d'autre part entre les sociétés gérées par la méme société de gestion

que celle de la SCPI et cette derniere.

Cette liste comprend les informations suivantes : la désignation du
tiers concerné, la nature de la relation avec le tiers concerné, le mon-
tant des transactions réalisées avec le tiers concerné et toute autre
information sur les transactions nécessaire a lappréciation de la
situation financiere de la société. Les informations sur les différentes
transactions peuvent étre agrégées en fonction de leur nature, sauf
lorsque des informations distinctes sont nécessaires pour comprendre
les effets des transactions avec les entreprises liées sur la situation
financiere de la SCPI.
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IV - COMPLEMENTS D'INFORMATION RELATIFS AU BILAN ET COMPTE DE RESULTAT

Etat du patrimoine

Placements immobiliers

Information globale des placements immobiliers par nature

Information donnée en page 15 du rapport annuel

Information détaillée des placements immobiliers par immeuble

Information donnée aux pages 10 a 14 du rapport annuel

2017 2016 2016 Pro-forma

IMMOBILISATIONS LOCATIVES

Valeur nette comptable 764394 295,25 711591 658,85 711591 658,85
Cot historique 754 651 491,24 694 756 363,99 694 756 363,99
Constructions en cours 8462 122,77 15526 295,18 15526 295,18
Construction sur sol d'autrui 1716271,04 171627104 1716271,04
Amortissements (bail & construction) -435 589,80 -407 271,36 -407 271,36
Valeur actuelle (selon les expertises) 952 069 000,00 887 524 735,00 887 524 735,00

] Exercice N-1 Elements Exercice N
ETAT DE LACTIF BRUT IMMOBILISE 31 décembre Reclassement Acquisitions Cessions d'actifs 31 décembre
2016 remplacés 2017
Immobilisations locatives 696 472 635,03 946570000 66869 697,06 11916 034,51 -452423530 75636776228
Constructions en cours 15526 295,18 -9465 700,00 2401 527,59 8462 122,77
Valeur hors amortissements 711998 930,21 764 829 885,05
Valeur brute des titres de participation 11867 237,69 11867 237,69
Montant non appelé sur OPCI Primavera -1101 670,24 448 137,12 -653 533,12
Valeur nette des titres de participation 10765 567,45 1121370457

ETAT DES AMORTISSEMENTS
ET PROVISIONS

Exercice N-1
31 décembre
2016

Pro-forma 2016

Dotations

Reprises

Exercice N
31 décembre
2017

Amortissements des constructrions sur sol d'autrui 407 271,36 407 271,36 2831844 435 589,80
Provision pour créances douteuses 1188031,97 1188 031,97 447 743,75 136 788,81 1498 986,91
Provision pour gros entretien 2582 900,00 485000000 1588 040,00 4312 000,00 2 126 040,00

@ La provision annuelle pour gros entretien s'est subtituée en 2017 & la provision pour grosses réparations.
Le travaux de rénovation ne relevant pas du gros entretien sont comptabilisés en travaux immobilisés.
La mise au rebut des éléments d'actifs remplacés a la suite des travaux est comptabilisée selon une estimation de leur valeur résiduelle :
- soit en retenant le coUt d'origine lorsqu'il est connu, minoré de la vetusté ;
- soit en appliquant le rapport «colt de remplacement des composants / valeur estimée de limmeuble» au prix d‘achat historique.

Immobilisations financiéres controlées

Néant.

Immobilisations financiéres non contrdolées

Titres Valeur comptable Valeur estimée Capital Résultat Capitaux propres Quote-part détenue
TIKEHAU 10000 000,00 10797 660,00 6,84%
OPCI| PRIMAVERA 1213 704,57 1189837,00 26 544.307,05 -60 350,93 26483 956,12 4.49%
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Autres actifs et passifs d’exploitation

AUTRES ACTIFS ET PASSIFS
D'EXPLOITATION 2017 2016 2016 Pro-forma

Immobilisations financiéres

L 214 683,63 240 589,01 240 589,01
autres que participations
Fonds de Roulement Syndics 214 683,63 240589,01 240589,01
CREANCES 2017 2016 2016 Pro-forma
Locataires et comptes rattachés 539359457 236129852 236129852
PIe oS [Pelr CEpr=a el ionseEs -1498 986,91 -1188031,97 -118803197
créances locatives
Autres créances 7234 790,07 737817292 7378172,92
Taxes et TVA sur factures a récupérer 585 862,55 2 040 602,48 2 040 602,48
ApLiremEnitels ESEEs o G erler 3116 236,14 252487716 2524 877,16
auprés des locataires
Dividendes sur titres de participation 120 000,00 141 000,00 141 000,00
Solc;le_s débiteurs des syndics et gérants 126 086,00 47856671 47856671
extérieurs
Soldes débiteurs des comptes de Notaires 2 000 000,00 2 000 000,00 2 000 000,00
Soldes débiteurs des souscripteurs 1286 605,38 193 126,57 193 126,57

Les provisions pour dépréciation des créances représentent les dettes des locataires considérées comme douteuses déduction faite
de leurs dépdts de garantie sauf exception.

VALEURS DE PLACEMENTS
ET DISPONIBILITES 2017 2016 2016 Pro-forma

Placements a échéance 3 mois - - :

Placements a échéance plus de 4 mois - - ,

Disponibilités 66918 837,29 7535031731 7535031731

DETTES 2017 2016 2016 Pro-forma

Dettes sur immobilisations
Montant non appelé sur OPCI Primavera 653 533,12 1101 670,24 1101 670,24

Dettes financiéres

DR CSCREIE S EneSele 1033455871 926858718 926858718
Dettes d'exploitation 7 784 436,66 5661 266,95 5661 266,95
Fournisseurs & payer 525855443 3447 032,94 3447 032,94
Fournisseurs d'immobilisations a payer - - -
Société de gestion 1880 193,81 1718 573,04 1718 573,04
TVA sur factures non encore encaissées 262 814,79 60 620,20 60 620,20
Charges sociales a décaisser - 3008,49 3008,49
Dossiers sinistres en cours 225782,64 75 401,16 75 401,16
gg:gﬁ:fifteéiigﬁtr‘;"es' indvisaires et 157 090,99 356 631,12 356 631,12
Dettes diverses 13183 582,27 11 603 923,60 11 603 923,60
fée;{sritgffoi‘;g;g: décembre 2017 151635 157 986,35 157 986,35
gﬁfgﬁ;e tacompte du 4°trimestre 11810863,80 10060 295,15 10060 295,15
Dividendes a régulariser 871 985,97 887 533,17 887 533,17
Impots et taxes a décaisser 499216,15 498 108,93 498 108,93

Les dividendes a régulariser correspondent aux :
- dossiers de successions & régulariser 864.222,75 €
-divers 7.763,22 €
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COMPTES DE REGULARISATION ACTIF

ET PASSIF 2016 Pro-forma

IIN
o
=t
~

@ |l s'agit des travaux réglés par Allianz Pierre et facturés aux locataires sous forme de surloyers. Cela concerne essentiellement
les immeubles du Boulevard Ney et de la Rue du Louvre & Paris pour respectivement 826 772,88 € et 70 000 €, et de Cachan
pour 121 91558 €.
@ Les produits percus d'avance correspondent & la couverture des coGts futurs de la commercialisation et des aléas liés aux suites
de lincendie de la galerie de Nantes la Chatelaine pour 956 772 €, & une indemnité de résiliation de bail anticipée rue d’Aguesseau
& Boulogne pour 507 630,99 €, ainsi que tous les loyers versés d'avance concernant lannée 2018, pour 3 745 316,81 €.

Tableau d‘analyse de la variation des capitaux propres

VARIATION DES CAPITAUX
PROPRES

2016 2016 Pro-forma

2017

@ Le report & nouveau pour 2 269 100 € inclut laffectation d’'une partie de la provision pour grosses réparations 2016 devenue sans
objet. Cette reprise de provision a été comptabilisée début 2017 en report & nouveau. Elle n‘a pas impacté le compte de résultat.
Elle viendra impacter la plus ou moins-value comptable lors de la cession des immeubles concernés.
Au cours de l'exercice, une somme de 2.000 € correspondant au montant de la provision de l'immeuble Bellini, vendu courant 2017,
a été reprise.

@ Les acomptes sur distribution sont constitués & hauteur de 40.968.174,45 € de sommes prélevées sur le résultat et le report & nouveau
distribuable d'une part, et de 2.478.602,25 € prélevés sur la réserve de plus-values immobiliéres d'autre part.
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Compte de résultat

Produits de l'activité immobiliere 2016 Proforma

Charges de l'activité immobiliére

@ La provision annuelle pour gros entretien s'est subtituée en 2017 & la provision pour grosses réparations.

L'’écart entre les nouvelles provisions et les anciennes a été calculé «pro-forma» en début d'exercice et comptabilisé au crédit du compte report & nouveau 2017 pour chaque immeuble
concerné, sans passage en compte de résultat.

Ces montants seront repris lors de la vente chaque actif et impacteront la plus ou moins value comptable.

Produit de l'activité d’exploitation

Produits de lactivité immobiliére 2016 Proforma




2016 Proforma
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Opérations réalisées avec des parties liées

Nature des opérations Société liée Fonction Montant 2017

Commissions de gestion Immovalor Gestion Société de gestion 511191991
Commissions de souscription Immovalor Gestion Société de gestion 8281 878,00

Commissions de cessions

(imputées en réserves de PV ou MV de cessions) Immovalor Gestion Société de gestion 326 700,00

Politigue de rémunération d'lmmovalor Gestion

Conformément a la Directive AIFM 2011/61/UE du 08/06/2011 concernant les Gestionnaires de Fonds d’Investissement Alternatifs
(GFIA), la Société de Gestion Immovalor Gestion a mis en place une politique de rémunération applicable aux collaborateurs dont
les fonctions sont susceptibles d'influencer le profil de risque de la Société de Gestion ou des FIA gérés.

Compte tenu de lanalyse de ces fonctions, 9 collaborateurs ont été identifiés, en 2017, comme preneurs de risque. La Société de Gestion
applique certains principes de proportionnalité prévus dans cette Directive, & savoir :

- la gouvernance : les décisions d'investissement et d‘arbitrage immobilier sont prises de maniére collégiale & travers la
validation d'un comité d'investissement et d’'un comité d'arbitrage et non d la seule initiative d'un gérant de FIA,

- la nature et la complexité de l'activité de la Société de Gestion,
- le niveau de la rémunération variable des collaborateurs.

Le comité de rémunération, mis en place au niveau du Conseil d’Administration d'Immovalor Gestion, a pour mission d‘apprécier les
politiques et pratiques de rémunération et les incitations créées pour la gestion des risques. Il se tient au moins une fois par an.

Rémunérations versées par la Société de gestion d son personnel en 2017

Prime variable
payée en 2017
au titre de 2016

Total rémunération
percue en 2017

Effectif Salaires fixes bruts

moyen 2017

Ensemble des salariés Immovalor Gestion
s 36 2120876 € 333211€ 2454087 €

Dont cadres supérieurs et membres du personnel de
la société de gestion dont les activités ont une 9 931532 € 210376 € 1141908 €
incidence significative sur le profil de risque du FIA ®

@ Fonds d'investissement alternatif ; les SCPI appartiennent & la catégorie réglementaire des FIA.
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Rapport du conseil de surveillance

Mesdames, Messieurs,

Conformément a la réglementation des SCPI et a l'article 18 de vos statuts, nous avons 'honneur de vous rendre compte de notre
mission.

L'année 2017 a été riche de sujets d'actualité importants pour lavenir de votre société. La collecte importante de l'exercice s'est tra-
duite par une augmentation de capital nominal de 25.643.412 €.

Votre Conseil de Surveillance, composé depuis le 15 juin 2017 de 16 membres élus pour une période de trois ans, s'est réuni 2 fois
depuis lAssemblée Générale qui a arrété les comptes de l'exercice 2016, les 7 décembre 2017 et 5 avril 2018.

Il a porté son attention, outre le suivi de la vie courante de votre société, a l'examen des investissements et des arbitrages d réaliser.
Rapport sur l'activité de 'exercice :

La société de gestion vous a présenté son rapport ainsi que les comptes et annexes au 31 décembre 2017.
L'examen du rapport et des comptes fait ressortir pour 2017 un résultat de 40.862.095,79 € soit une hausse de 4,1% par rapport & 2016.

Ce résultat est obtenu dans un contexte de difficulté de maintien du taux d'occupation financier et du niveau de charges, sans que
votre société ait négligé les nécessaires investissements d'entretien et amélioration de son patrimoine. Le redressement progressif du
taux d’'occupation financier a résulté d'une activité de commercialisation locative intense.

Le résultat, augmenté du report d nouveau provenant de la reprise exceptionnelle sur provision pour grosses réparations, permet
une distribution de 13,17 € par part (en jouissance) pour un total de 40.968.174,45 €, auquel se rajoute une distribution sur les plus-
values réalisées sur cessions de 0,75 € par part existante au 31 décembre pour la somme de 2.478.602,25 €.

Votre Conseil prend acte des valeurs comptable (246,99 €), de réalisation (304,66 €) et de reconstitution (361,46 €) de la part. Ces
valeurs qui servent de référence a la détermination des prix, ont permis de maintenir, pour l'exercice 2017, le prix de souscription
d'une part sur le marché primaire a 330 € et le prix de retrait & 297 €.

Votre Conseil prend également acte des valeurs vénales du patrimoine et de sa progression a 952.069.000 €, soit une hausse de
7,27 % reflet de l'activité d'investissement poursuivie en 2017 ainsi que d'une revalorisation a périmétre comparable du patrimoine
existant (+ 2,07 %).

Votre Conseil reste attentif aux actions menées par la société de gestion pour le remplissage des locaux vacants et la bonne tenue
des charges.

Pour conclure, nous tenons a remercier les représentants de la société de gestion qui ont facilité l'accomplissement de notre mission.

Le Conseil vous invite & adopter l'ensemble des résolutions qui vous sont présentées.

Fait a Paris, le 5 avril 2018

Le Président du Conseil de Surveillance
Société Allianz Vie

Représentée par Olivier TERAN
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Rapport sur les comptes annuels

du commissaire aux comptes

Mesdames, Messieurs,

OPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué l'audit des comptes annuels de
la SCPI ALLIANZ PIERRE, relatifs & l'exercice clos le 31 décembre 2017, tels gu'ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables francais, réguliers et sincéres et donnent
une image fidele du résultat des opérations de l'exercice écoulé ainsi que de la situation financiere et du patrimoine de la société
civile de placement immobilier & la fin de cet exercice.

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 appropriés pour fonder notre opinion.

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

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d‘audit dans le respect des régles d'indépendance qui nous sont applicables, sur la période du ler
janvier 2017 & la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n‘avons pas fourni de services interdits par le code de déon-
tologie de la profession de commissaire aux comptes.

Observation

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le point suivant, exposé dans la note « CHAN-
GEMENT DE METHODE » de lannexe des comptes annuels, concernant les provisions pour gros entretien.

Jusqu’au 31 décembre 2016, il était constitué une provision pour Grosses Réparations égale au plus élevé des 2 montants suivants :
moyenne des travaux & réaliser sur les 5 prochains exercices ou montant des besoins de travaux de lannée suivante. Sur la base de
cette approche, une provision pour grosses réparations avait été constituée pour un montant de 4.850.000 €.

Dans le cadre de lapplication des modalités de détermination de la provision pour gros entretien, applicable & compter du 1¢ janvier
2017, une analyse a été réalisée sur le Plan Quinguennal existant au 31 décembre 2016, pour déterminer le montant de la provision
qui aurait pu étre constituée au 31 décembre 2016 en respectant les régles préconisées par le reglement ANC N° 2016-03.

Le montant de la provision ainsi calculée a été arrétée a la somme de 2.582.900 €.

S'agissant d'un changement de méthode d'estimation, la différence entre la provision pour grosses réparations (4.850.000 €) et la
provision pour gros entretien (2.582.900 €), calculée a louverture de l'exercice 2017, a été affectée au compte « Report a Nouveau »
pour un montant de 2.267.100 €.

JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

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

« Votre société est soumise aux dispositions spécifiques du Plan Comptable applicable aux SCPI, comme indiqué dans
l'annexe. Nous nous sommes assurés de la correcte application de ces dispositions en matiere de principes comptables et
de présentation des comptes annuels.

+ Comme précisé dans la note « REGLES ET METHODES COMPTABLES - Placements immobiliers » de lannexe, les pla-
cements immobiliers, présentés dans la colonne « valeur estimée » de l'état du patrimoine, sont évalués a leurs valeurs
actuelles. Ces valeurs actuelles sont arrétées par la société de gestion sur la base d’'une évaluation, réalisée par l'expert
immobilier indépendant, des actifs immobiliers détenus directement 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 & apprécier le
caractere raisonnable des hypotheses et des méthodes utilisées par l'expert immobilier indépendant.

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

VERIFICATION DU RAPPORT DE GESTION ET DES AUTRES DOCUMENTS ADRESSES AUX ASSOCIES

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, aux vérifications spéci-
fiques prévues par la loi.

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données
dans le rapport annuel établi par la société de gestion et dans les autres documents adressés aux associés sur la situation financiere
et les comptes annuels.
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RESPONSABILITES DE LA SOCIETE DE GESTION

Ilappartient a la société de gestion d’établir des comptes annuels présentant une image fidele conformément aux régles et principes
comptables francais ainsi que de mettre en place le contréle interne qu'elle estime nécessaire a '‘établissement de comptes annuels
ne comportant pas d'‘anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

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

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

RESPONSABILITES DU COMMISSAIRE AUX COMPTES RELATIVES A L'AUDIT DES COMPTES ANNUELS

Il nous appartient détablir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d'obtenir lassurance raisonnable que les comptes
annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives. L'assurance raisonnable correspond & un niveau
élevé d'assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel permet de systé-
matiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considé-
rées comme significatives lorsque l'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 précisé par l'article L.823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des comptes ne consiste pas & garantir
la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société.

Une description plus détaillée de nos responsabilités de commissaire aux comptes relatives & laudit des comptes annuels figure dans
lannexe du présent rapport et en fait partie intégrante.

Paris, le 6 avril 2018

Le Commissaire aux Comptes
FIDEAC

Daniel BOSSER

Description détaillée des responsabilités du commissaire aux comptes

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

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

« il prend connaissance du contréle interne pertinent pour laudit afin de définir des procédures d'audit appropriées en la circons-
tance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur l'efficacité du contréle interne ;

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

« il apprécie le caractere approprié de lapplication par la direction de la convention comptable de continuité d'exploitation et, selon
les éléments collectés, l'existence ou non d'une incertitude significative liée & des événements ou & des circonstances 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 continuité d'exploitation. S'il conclut & l'existence d'une incertitude significa-
tive, il attire lattention 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 certification avec réserve ou un refus de certifier;

* il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels refletent les opérations et événements
sous-jacents de maniere d en donner une image fidele.



Rapport spécial du commissaire aux comptes

Mesdames, Messieurs,
En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités
essentielles des conventions dont nous avons été avisés ou que nous aurions découvertes d l'occasion de notre mission, sans avoir &
nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni & rechercher l'existence d'autres conventions. Il vous appartient d‘apprécier l'inté-
rét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie
nationale des commissaires aux comptes relative d cette mission.

Conventions soumises a lapprobation de 'Assemblée Générale

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d’aucune convention autorisée au cours de l'exercice écoulé a soumettre &
lapprobation de lassemblée générale en application des dispositions de l'article L. 214-106 du Code monétaire et financier.

Conventions déja approuvées par 'Assemblée Générale

Par ailleurs, nous avons été informés que l'exécution des conventions suivantes, déja approuvées par lassemblée générale au cours
d'exercices antérieurs, s'est poursuivie au cours de l'exercice écoulé.

Avec la société Immovalor Gestion

Modalités

« Pour la préparation et la réalisation des augmentations de capital, pour la recherche, le montage et la réalisation des pro-
grammes d’investissement ainsi que pour la prospection des capitaux, la société gérante percoit une commission dite de
souscription égale & 10 % HT soit 12,00 % TTC du produit de chague augmentation de capital, primes d'émission incluses.
La charge comptabilisée au cours de l'exercice 2017 s'est élevée ¢ 8.281.878,00 € HT.

+ Enrémunération de la gestion du patrimoine immobilier et de la société civile, la société gérante percoit une commission égale
a 10 % HT, soit 12,00 % TTC des produits locatifs HT et des produits financiers nets, aprés imputation des rémunérations versées
a des gérants extérieurs.
La charge comptabilisée au cours de l'exercice 2017 s'est élevée ¢ 5.111.919,91 €.

+ Enrémunération de la gestion relative aux cessions dimmeubles, la société gérante percoit une commission de cession, assise sur le
montant des transactions, calculée au taux de 2,00 % HT, soit 2,40 % TTC.
Le montant de la rémunération versée au cours de l'exercice 2017 s'est élevé & 326.700,00 € HT et a été imputé en diminution de
la réserve des Plus ou Moins-Values sur cessions immobilieres figurant dans les capitaux propres de la société.

Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes requierent la mise en ceuvre
de diligences destinées a vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles
sont issues.

Fait & PARIS, le 6 avril 2018
Le Commissaire aux Comptes
FIDEAC

Daniel BOSSER
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Résolutions présentées

a 'Assembléee Générale ordinaire

Premiére résolution

L'Assemblée Générale Ordinaire, ayant pris connaissance des
rapports présentés par la société de gestion et le Conseil de
Surveillance, ainsi que du rapport général du Commissaire aux
Comptes, approuve les comptes de l'exercice clos le 31 décembre
2017 tels qu'ils lui ont été soumis, qui se traduisent par un béné-
fice de l'exercice de 40.862.095,79 €.

Deuxiéme résolution

L'’Assemblée Générale Ordinaire, connaissance prise du rapport
du conseil de surveillance et du rapport spécial du Commis-
saire aux Comptes établis en application de larticle L. 214-106
du Code Monétaire et Financier, prend acte des conventions
conclues au titre des exercices antérieurs.

Troisiéme résolution

L'’Assemblée Générale Ordinaire décide laffectation de résultat
suivante :

Le résultat net de l'exercice 2017, soit 40.862.095,79 €
Maijoré du report & nouveau de l'exercice précédent 8.269.893,11 €
Maijoré de la reprise de provision pour grosses 2269 100.00 €
réparations, imputée au Report a Nouveau

dans le cadre de lapplication des nouvelles regles

de gestion de la provision pour gros entretien

Donne un résultat distribuable de 51.401.088,90 €

Il est soumis & lapprobation de lAssemblée Générale, la proposition
d'affectation suivante :

Au dividende correspondant aux acomptes
déja versés sur résultat

40.968.17445€

Au report & nouveau 10432.91445€
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Quatrieme résolution

L'’Assemblée Générale approuve la distribution d'un dividende
exceptionnel de 2.478.602,25 € prélevé sur la réserve de plus
ou moins-value sur cession d'immeubles. Elle constate que cette
distribution a d'ores et déja été réalisée le 30 janvier 2018 sous
forme d'un versement de 0,75 € par part détenue au 31 dé-
cembre 2017.

Cinquieéme résolution

L'Assemblée Générale Ordinaire approuve la valeur comptable
de la société arrétée au 31 décembre 2017, telle gu'elle lui est
présentée, qui s'‘éléve a 246,99 € par part.

Sixiéme résolution

L'’Assemblée Générale Ordinaire approuve la valeur de réalisa-
tion de la société arrétée au 31 décembre 2017, telle quelle lui
est présentée, qui s'éleve a 304,66 € par part.

Septieme résolution

L'Assemblée Générale Ordinaire approuve la valeur de reconsti-
tution de la société arrétée au 31 décembre 2017, telle gu'elle lui
est présentée, qui s'éléve a 361,46 € par part.

Huitiéme résolution

L'’Assemblée Générale Ordinaire confere tous pouvoirs au porteur
d'un original, d'une copie ou d'un extrait du présent proces-verbal
aux fins d'accomplir toutes les formalités de publicité, de dépbt et
autres prévues par la loi et les reglements.
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