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Chiffres-clés au 30/06/2020
DONNÉES FINANCIÈRES

 CĂƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ 94 972 200 €

NŽŵďƌĞ Ě’ĂƐƐŽĐŝĠƐ 286

 NŽŵďƌĞ ĚĞ ƉĂƌƚƐ 474 861

Pƌŝǆ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ
sĂůĞƵƌ ĚĞ ƌĞƚƌĂŝƚ

200 € 
180 €

TĂƵǆ ĚĞ DŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ƐƵƌ ǀĂůĞƵƌ 
ĚĞ ŵĂƌĐŚĠ 20ϭϵ ;TDsMͿ* 4,50 %

RĂƟŽ Ě’ĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ** 21,30 %

PĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ RĞĨŽƌĞƐƚ’ ĂĐƟŽŶ 
ŶŽŵďƌĞ Ě’ĂƌďƌĞƐ ƉůĂŶƚĠƐ 252

LĞƐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ƉĂƐƐĠĞƐ ŶĞ ƉƌĠũƵŐĞŶƚ ƉĂƐ ĚĞƐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ĨƵƚƵƌĞƐ͘

DONN�ES DU PATRIMOINE

TĂƵǆ Ě’ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ ĮŶĂŶĐŝĞƌ ;TOFͿ 90,34 %

TĂƵǆ Ě’ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ ƉŚǇƐŝƋƵĞ ;TOPͿ 90,91 %

NŽŵďƌĞ ĚĞ ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ 20

NŽŵďƌĞ Ě’ŝŵŵĞƵďůĞƐ 8

SƵƌĨĂĐĞ ƚŽƚĂůĞ 2ϯ ϱ2ϲ ŵ2

*        Avant crédit d'impôt sur revenus fonciers allemands
**      Le ratio d’endettement de la SCPI Pierre Capitale est exprimé sous la forme d’un rapport entre son endettement  
          direct ou indirect (emprunts, crédits-bail, comptes courants d’associés, facilités de caisse) et la valeur de ses 
          actifs à la date d’arrêté du Bulletin Trimestriel.

Édito 
Alors que la prudence reste nécessairement de rigueur 
quant à la propagation de la Covid-19 aux Etats-Unis mais 
également en Europe, les chefs d'Etat et de gouvernement 
de l'Union-européenne sont parvenus à un accord pour 
la mise en œuvre d’une solidarité budgétaire entre les 27 
Etats membres. Le dispositif inédit pour relancer l’économie 

européenne prévoit un fonds de 750 milliards d’euros qui pourront être 
empruntés sur les marchés par la Commission européenne, dont 390 milliards 
d’euros de subventions allouées aux Etats les plus frappés par la pandémie.
Le cœur du fonds de relance sera consacré au financement des programmes 
de réformes et d’investissements préparés par les Etats membres, qui 
permettront de soutenir l’économie et les entreprises.

Depuis le début du confinement, la SCPI Pierre Capitale a échangé avec 
l’intégralité des locataires impactés par la crise liée au Coronavirus afin de 
prendre la juste mesure de leur situation réelle et initier, le cas échéant, des 
discussions personnalisées et ciblées. Pour la grande majorité des locataires 
concernés ces discussions ont permis un échelonnement futur des loyers 
non perçus pendant la période de quarantaine. Ces négociations n’ont 
donc pas d’impact sur le résultat distribuable de la SCPI Pierre Capitale.  

   Par ailleurs, nous avons identifié à ce jour un montant plutôt faible (50 000 
euros) de loyers en risque potentiel de non recouvrement sur des locataires 
pour lesquels nous considérons ne pas avoir à consentir de franchise de loyer.
L’opérateur de l’hôtel ACHAT en Allemagne est le seul locataire pour lequel 
nous ayons concédé une franchise de loyer équivalente à 1,5 mois de loyers.
Après analyse de sa situation financière, et dans l’intérêt des porteurs de 
parts, il est pertinent de soutenir ce locataire pour l’aider à redémarrer 
son activité dans les meilleures conditions après sa fermeture de 3 mois.
Cette mesure permet de renforcer le locataire dans sa capacité à payer ses 
loyers à moyen et long terme ce qui consolide le résultat de Pierre Capitale 
pour 2020 et pour les exercices suivants.

La réactivité des équipes d’Asset Management dès le début du confinement 
permet à Pierre Capitale d’avoir une visibilité assez satisfaisante quant à la 
perception de ses revenus sur 2020.
Ainsi la SCPI est en mesure de distribuer un acompte sur dividendes au 
2ème trimestre supérieur à celui du 1er trimestre, soit 1,724 euros par 
part en jouissance.

Julien Guillemet, Gérant

Présentation
LĂ S�PI PŝĞƌƌĞ �ĂƉŝƚĂůĞ Ă ǀŽĐĂƟŽŶ ă ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ ƵŶ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 
Ě͛ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ Ě Ğ͛ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ ĚĞ BƵƌĞĂƵǆ Ğƚ ĚĞ 
SĞƌǀŝĐĞƐ ;ƐĂŶƚĠ͕ ŚƀƚĞůƐ͕ ƌĠƐŝĚĞŶĐĞƐ ƐĞŶŝŽƌƐͿ͘ LĞ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ƐĞƌĂ 
ĚŝǀĞƌƐŝĮĠ ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞŵĞŶƚ ĂǀĞĐ ƵŶĞ ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ ĠƋƵŝůŝďƌĠĞ 
ĞŶƚƌĞ ůĂ &ƌĂŶĐĞ Ğƚ ů͛EƵƌŽƉĞ͕ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ů A͛ůůĞŵĂŐŶĞ͘

SCPI Pierre Capitale
2ème trimestre 2020
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Évolution du capital  

PIERRE CAPITALE EST UNE SCPI À CAPITAL VARIABLE

3T 2019 4T 2019 1T 2020 2 T 2020

NŽŵďƌĞ ĚĞ ƉĂƌƚƐ ƐŽƵƐĐƌŝƚĞƐ ƐƵƌ ůĂ ƉĠƌŝŽĚĞ 2 100 1 588 75 081* 5 390 

NŽŵďƌĞ ĚĞ ƉĂƌƚƐ ĐŽŵƉĞŶƐĂŶƚ ůĞƐ ƌĞƚƌĂŝƚƐ 0 21 0 4 570

CĂƉŝƚĂƵǆ ĐŽůůĞĐƚĠƐ ;ŶŽŵŝŶĂů н ƉƌŝŵĞ Ě’ĠŵŝƐƐŝŽŶͿ 2 100 000 € 1 567 000 € 15 016 200 € 164 000 €

Commentaire : Au 30/06/2020, aucune part n’est en attente de retrait.

*Le prix de souscription de la part a été divisé par 5 au 02/01/2020. Ainsi, le nombre de parts a été multiplié par 5 à compter de cette date.

Distribution des  
revenus par part

EN € PAR PART EN PLEINE JOUISSANCE

2020

AĐŽŵƉƚĞ ϭĞƌ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ 1,275 €

AĐŽŵƉƚĞ 2ğŵĞ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ (24/07/2020) 1,724 €

AĐŽŵƉƚĞ ϯğŵĞ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ - €

AĐŽŵƉƚĞ ϰğŵĞ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ - €

TŽƚĂů 2,999 €

LĞƐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ƉĂƐƐĠĞƐ ŶĞ ƉƌĠũƵŐĞŶƚ ƉĂƐ ĚĞƐ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ ĨƵƚƵƌĞƐ͘

3ϵ - ϰ1 AVENUE MAURI�E T,KRE� ϳϱ013 PARIS
CĞƚ ŝŵŵĞƵďůĞ ĚĞ BƵƌĞĂƵǆ ďĠŶĠĮĐŝĞ Ě’ƵŶĞ ǀŝƐŝďŝůŝƚĠŝŵŵĠĚŝĂƚĞ ĚĞƉƵŝƐ 
ůĞ ƉĠƌŝƉŚĠƌŝƋƵĞ͘ SĂ ůŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ ŽīƌĞ ƵŶĞ ĞǆĐĞůůĞŶƚĞ ĚĞƐƐĞƌƚĞ ƉĂƌ ůĞƐ 
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ ĞŶ ĐŽŵŵƵŶ Ğƚ ƉĂƌ ůĞƐ ĂǆĞƐ ƌŽƵƟĞƌƐ͘

RÉ
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  BUREAUX   COMMERCES      

  SERVICES   HOTELS

RÉPARTITIKN  SE�TKRIELLE RÉPARTITIKN 'ÉK'RAP,IYUE

  PARIS                   IDF    

  RÉGIONS Έ0йΉ   ALLEMA'NE

21 %

ϰϳ й

Répartition du patrimoine 

;PĂƌ ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ ă ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĚΖĞǆƉĞƌƟƐĞ ĂƵ ϯ0ͬ0ϲͬ2020 ŽƵ͕ ă ĚĠĨĂƵƚ͕ 
ĂƵ Ɖƌŝǆ ĚΖĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ ŚŽƌƐ ĚƌŽŝƚƐ Ğƚ ŚŽƌƐ ĨƌĂŝƐͿ

11 %

ϱ й

21 %

ϱϴ й
3ϳ й

Endettement  

RĂƟŽ Ě’ĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ ŵĂǆŝŵƵŵ 40 %

DĞƩĞ ďĂŶĐĂŝƌĞ 2ϯ͕2 MΦ

RĂƟŽ Ě’ĞŶĚĞƩĞŵĞŶƚ 21,3 %

TĂƵǆ ŵŽǇĞŶ ĚĞƐ ĞŵƉƌƵŶƚƐ 0,90 %

TĂƵǆ ĮǆĞ -

TĂƵǆ ǀĂƌŝĂďůĞ 0,90 %

DƵƌĠĞ ƌĠƐŝĚƵĞůůĞ ŵŽǇĞŶŶĞ ĚĞƐ ĞŵƉƌƵŶƚƐ 2͕ϰϲ ĂŶƐ
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TAUy 
D͛EN�AISSEMENT  
DES LKzERS ΈTELΉ

MKNTANT DES 
LKzERS EN�AISSÉS 

�E TRIMESTRE

DURÉE MKzENNE 
DES BAUy RESTANT 

� �KURIRΎ

46,92 %   1 264 903 € ϱ͕ϰ0 ĂŶƐ

Ύ PŽŶĚĠƌĂƟŽŶ ƐƵƌ ůĞ ůŽǇĞƌ

ϱ ET ϳ RUE DAREAU ϳϱ01ϰ PARIS

EŶƐĞŵďůĞ ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ ĐŽŵƉŽƐĠ Ě’ĞƐƉĂĐĞƐ ĚĞ BƵƌĞĂƵǆ Ğƚ ĚĞ SĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
SŝƚƵĠ ĂƵ ĐƈƵƌ ĚĞ ůĂ ƌŝǀĞ ŐĂƵĐŚĞ Ğƚ ă ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ ŝŵŵĠĚŝĂƚĞ ĚĞ 
ŶŽŵďƌĞƵǆ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ ĞŶ ĐŽŵŵƵŶ͕ ƐŽŶ ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ ŝĚĠĂů ƉĞƌŵĞƚ 
ĚĞ ƌĂůůŝĞƌ ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ ůĞ NŽƌĚ Ğƚ ůĞ SƵĚ ĚĞ PĂƌŝƐ ĂŝŶƐŝ ƋƵĞ ůĞƐ ĚĞƵǆ 
ĂĠƌŽƉŽƌƚƐ ƉĂƌŝƐŝĞŶ͘

1ϰ RUE DES RE�ULETTES ϳϱ013 PARIS 

EŶƐĞŵďůĞ ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ ĐŽŵƉŽƐĠ ĚĞ ďƵƌĞĂƵǆ͕ ůŽƵĠ ŝŶƚĠŐƌĂůĞŵĞŶƚ͘ Iů 
ĞƐƚ ůŽĐĂůŝƐĠ ă ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ ĚĞ ůĂ ƉůĂĐĞ ĚΖIƚĂůŝĞ͘ SŽŶ ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ ŝĚĠĂů 
ƉĞƌŵĞƚ ĚĞ ƌĂůůŝĞƌ ĨĂĐŝůĞŵĞŶƚ ůĞ ƋƵĂƌƟĞƌ ĚĞ ůĂ ŐĂƌĞ MŽŶƚƉĂƌŶĂƐƐĞ Ğƚ 
ůĂ RŝǀĞ ĚƌŽŝƚĞ ĚĞ PĂƌŝƐ͘

  TAUy D’OCCUPATION     FRANCHISE DE LOYER     TAUX DE VACANCE

Taux d’occupation financier (en %)  

AƵ ϯϭͬ0ϯͬ20

85% 90% 95% 100%

ϴϳ͕ϴ3 й 2,92 % ϵ͕2ϱ й

AƵ ϯ0ͬ0ϲͬ20

85% 90% 95% 100%

90,34 %

0,02 %

9,64 %

AƵ ϯ0ͬ0ϵͬϭϵ

85% 90% 95% 100%

ϵϱ͕ϳ0 й 4,30 %

AƵ ϯϭͬϭ2ͬϭϵ

85% 90% 95% 100%

ϳ͕13 йϵ2͕ϴϳ й

Résultats  
Assemblée Générale 
L’AƐƐĞŵďůĠĞ ŐĠŶĠƌĂůĞ ŵŝǆƚĞ ĚƵ 2ϵ MĂŝ 2020 Ă ĂƉƉƌŽƵǀĠ ůΖĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ 
ƌĠƐŽůƵƟŽŶƐ ŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ Ğƚ ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞƐ͘ LĞ CŽŶƐĞŝů ĚĞ SƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĚĞ ůĂ SCPI 
PŝĞƌƌĞ CĂƉŝƚĂůĞ ƐĞ ĐŽŵƉŽƐĞ ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ ĚĞƐ ŵĞŵďƌĞƐ ƐƵŝǀĂŶƚƐ ͗

BOUT,IE CŚƌŝƐƟĂŶ

BRONSART :ĞĂŶͲLƵĐ

,IARD ,ĞƌǀĠ

POITEsIN BĞƌŶĂƌĚ

StISSLIFE ASSURANCE ET PATRIMOINE

SWISSLIFE BANQUE PRIVEE

StISSLIFE FƌĂŶĐĞ

IŶƐƟƚƵƚ ĚĞ PƌĠǀŽǇĂŶĐĞ BĂŶƋƵĞ PŽƉƵůĂŝƌĞ  
;ŶŽƵǀĞĂƵ ŵĞŵďƌĞͿ
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Capital nominal   ϳϱ ϵϳϳ ϳϲ0 Φ 

Pƌŝǆ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶͬƉĂƌƚ 200 Φ

Ͳ sĂůĞƵƌ ŶŽŵŝŶĂůĞ 160 €

Ͳ PƌŝŵĞ Ě’ĠŵŝƐƐŝŽŶ 40 €

VĂůĞƵƌ ĚĞ ƌĞƚƌĂŝƚͬƉĂƌƚ 1ϴ0 Φ

VĂůĞƵƌ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ 201ϵ ϴϴϱ͕ϰϴ Φ

VĂůĞƵƌ ĚĞ ƌĞĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ 201ϵ 1 0ϱϵ͕ϵϲ Φ

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ 12 % TTC
Ύ

Ͳ ĂƵ ƟƚƌĞ ĚĞƐ ĨƌĂŝƐ ĚĞ ĐŽůůĞĐƚĞ ĚĞ ĐĂƉŝƚĂƵǆ 9,60 % TTCΎ

Ͳ  ĂƵ ƟƚƌĞ ĚĞƐ ĨƌĂŝƐ ĚĞ ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ 
Ě’ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ 2,40 % TTCΎ

DĠůĂŝ ĚĞ ũŽƵŝƐƐĂŶĐĞ 1
er

 jour du 6
ème ŵŽŝƐ ƐƵŝǀĂŶƚ  

ůĂ ĚĂƚĞ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ

VĂůĞƵƌ I&I ĂƵ 01ͬ01ͬ2020

    Ͳ RĠƐŝĚĞŶƚ 855,67 € 

    Ͳ NŽŶ ƌĠƐŝĚĞŶƚ 540,38 €

CůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ SCPI ă CĂƉŝƚĂů sĂƌŝĂďůĞ

DĂƚĞ ĚĞ ĐƌĠĂƟŽŶ ;RCSͿ 0ϰͬ0ϭͬ20ϭϳ

DƵƌĠĞ ĚĞ ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĠĞ ϭ0 ĂŶƐ

N° Ě’ŝŵŵĂƚƌŝĐƵůĂƟŽŶ ϴ2ϰ ϳϰϰ ϭϴϵ RCS PĂƌŝƐ

N° ǀŝƐĂ AMF SCPI Ŷ°ϭϳͲ02

CĂƉŝƚĂů ŵĂǆŝŵĂů ƐƚĂƚƵƚĂŝƌĞ 250 000 000 €

EǆƉĞƌƚ ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ CBRE VALUATION

DĠƉŽƐŝƚĂŝƌĞ SŽĐŝĠƚĠ 'ĠŶĠƌĂůĞ

CŽŵŵŝƐƐĂŝƌĞ ĂƵǆ ĐŽŵƉƚĞƐ PƌŝĐĞtĂƚĞƌŚŽƵƐĞCŽŽƉĞƌƐ AƵĚŝƚ

Caractéristiques de la SCPI
AU ϯ0ͬ0ϲͬ2020

Ύ TTC ͗ TŽƵƚĞƐ TĂǆĞƐ CŽŵƉƌŝƐĞƐ͘

VKTRE SK�IÉTÉ DE 'ESTIKN
SǁŝƐƐ LŝĨĞ AƐƐĞƚ MĂŶĂŐĞƌƐ FƌĂŶĐĞ Ͳ SA  ĂƵ ĐĂƉŝƚĂů ĚĞ ϲϳϭ ϭϲϳ Φ ŝŵŵĂƚƌŝĐƵůĠĞ ĂƵ RCS ĚĞ MĂƌƐĞŝůůĞ Ŷ° ϰϵϵ ϯ20 0ϱϵ͘ SŽĐŝĠƚĠ ĚĞ 'ĞƐƟŽŶ ĚĞ ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ĂŐƌĠĠĞ ƉĂƌ ů’AMF 
Ŷ° 'P 0ϳ0000ϱϱ͘ SŝğŐĞ ƐŽĐŝĂů ƐŝƚƵĠ ĂƵ 2 ďŝƐ͕ ďŽƵůĞǀĂƌĚ EƵƌŽŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ Ͳ YƵĂŝ Ě’AƌĞŶĐ CS ϱ0ϱϳϱ Ͳ ϭϯ2ϯϲ MĂƌƐĞŝůůĞ CĞĚĞǆ 2͘ AĚƌĞƐƐĞ ĚĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞ ͗ ϭϱϯ ƌƵĞ 
SĂŝŶƚͲ,ŽŶŽƌĠ ϳϱ00ϭ PĂƌŝƐ Ͳ Ĩƌ͘ƐǁŝƐƐůŝĨĞͲĂŵ͘ĐŽŵ
SERVI�E �LIENTS ͗ 0ϭ ϰϱ 0ϴ ϳϵ ϳ0 Ͳ ƐĐƉŝΛƐǁŝƐƐůŝĨĞͲĂŵ͘ĐŽŵ

IN&KRMATIKNS 'ÉNÉRALES
   �ŽŶĚŝƟŽŶƐ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ :

Ͳ  MŝŶŝŵƵŵ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ : 2ϱ ƉĂƌƚƐ ƉŽƵƌ ůĂ ƉƌĞŵŝğƌĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ͕ ƐŽŝƚ ƵŶĞ ƐŽŵŵĞ 
ŵŝŶŝŵƵŵ ĚĞ ϱ 000 Φ ƉƌŝŵĞ Ě’ĠŵŝƐƐŝŽŶ ŝŶĐůƵƐĞ͘

Ͳ  MŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ ƌğŐůĞŵĞŶƚ ͗ ůĞ ƌğŐůĞŵĞŶƚ Ɛ’ĞīĞĐƚƵĞ ĂƵ ŵŽŵĞŶƚ ĚĞ ůĂ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ ƉŽƵƌ ůĂ 
ƚŽƚĂůŝƚĠ ĚƵ Ɖƌŝǆ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ͘ TŽƵƚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ ŶĞ ƐĞƌĂ ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĠĞ ƉĂƌ ůĂ SŽĐŝĠƚĠ ĚĞ 
'ĞƐƟŽŶ ƋƵ’ĂƉƌğƐ ƌĠĐĞƉƟŽŶ ĚĞƐ ĨŽŶĚƐ Ğƚ Ě’ƵŶ ĚŽƐƐŝĞƌ ĐŽŵƉůĞƚ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ ŝŶĐůƵĂŶƚ 
ůĞ ďƵůůĞƟŶ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ ĚƸŵĞŶƚ ƐŝŐŶĠ͘ LĂ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ ƐĞƌĂ ƉƌĠůĞǀĠĞ 
ƉĂƌ ůĂ SŽĐŝĠƚĠ ĚĞ 'ĞƐƟŽŶ ĚĂŶƐ ůĞ ŵŽŝƐ ĚĞ ůĂ ůŝďĠƌĂƟŽŶ ĚĞƐ ĨŽŶĚƐ ƉĂƌ ů’ĂƐƐŽĐŝĠ͘

Ͳ  DĠůĂŝ ĚĞ ũŽƵŝƐƐĂŶĐĞ ĚĞƐ ƉĂƌƚƐ ƐŽƵƐĐƌŝƚĞƐ : ƉƌĞŵŝĞƌ ũŽƵƌ ĚƵ ƐŝǆŝğŵĞ ŵŽŝƐ ƐƵŝǀĂŶƚ ůĂ 
ĚĂƚĞ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ͘
   MŽĚĂůŝƚĠƐ ĚĞ ƐŽƌƟĞ

L’ĂƐƐŽĐŝĠ ƋƵŝ ƐŽƵŚĂŝƚĞ ƐĞ ƐĠƉĂƌĞƌ ĚĞ ƐĞƐ ƉĂƌƚƐ ĚŝƐƉŽƐĞ ĚĞƐ ƚƌŽŝƐ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗
Ͳ  ůĞ ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ͕ Đ’ĞƐƚ ă ĚŝƌĞ ůĞ ƌĞƚƌĂŝƚ ĚĞŵĂŶĚĠ ƉĂƌ ů’ĂƐƐŽĐŝĠ ă ůĂ SŽĐŝĠƚĠ ĚĞ 'ĞƐƟŽŶ 

ƋƵŝ ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ ĞŶ ĐŽŶƚƌĞƉĂƌƟĞ Ě’ƵŶĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚĞ ŽƵ͕ ĞŶ ů’ĂďƐĞŶĐĞ ĚĞ 
ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ ƉĂƌ ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚ ƐƵƌ ůĞ ĨŽŶĚƐ ĚĞ ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ ĚĂŶƐ ů’ŚǇƉŽƚŚğƐĞ Žƶ ĐĞ 
ĚĞƌŶŝĞƌ ƐĞƌĂŝƚ ĐƌĠĠ Ğƚ ĚŽƚĠ͕

Ͳ  ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ĚĞ ĐĞƐƐŝŽŶ ƐƵƌ ůĞ ŵĂƌĐŚĠ ƐĞĐŽŶĚĂŝƌĞ ƉĂƌ ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ͕ ĞŶ ĐĂƐ ĚĞ ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ 
ĚĞ ůĂ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚĠ ĚƵ ĐĂƉŝƚĂů͕

Ͳ  ůĂ ĐĞƐƐŝŽŶ ĚŝƌĞĐƚĞ ƐĂŶƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ ĚĞ ůĂ SŽĐŝĠƚĠ ĚĞ 'ĞƐƟŽŶ ă ĚĞƐ ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ ůŝďƌĞŵĞŶƚ 
ĚĠďĂƩƵĞƐ ĞŶƚƌĞ ůĞ ĐĠĚĂŶƚ Ğƚ ůĞ ĐĞƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ ;ŐƌĠ ă ŐƌĠͿ͘

LĞƐ ĚĞƵǆ ƉƌĞŵŝğƌĞƐ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ ƐŽŶƚ ĚŝƐƟŶĐƚĞƐ Ğƚ ŶŽŶ ĐƵŵƵůĂƟǀĞƐ͘ 
   &ŝƐĐĂůŝƚĠ : 

LĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ ƋƵŝ ƐƵŝǀĞŶƚ ƐŽŶƚ ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠĞƐ ĞŶ ĨŽŶĐƟŽŶ ĚĞƐ ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ ĮƐĐĂůĞƐ 
ĨƌĂŶĕĂŝƐĞƐ ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ͕ ƐŽƵƐ ƌĠƐĞƌǀĞ ĚĞ ƚŽƵƚĞƐ ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘ 
L’ĂƩĞŶƟŽŶ ĚĞƐ ŝŶǀĞƐƟƐƐĞƵƌƐ ĞƐƚ ĂƫƌĠĞ ƐƵƌ ůĞ ĨĂŝƚ ƋƵĞ ůĂ ƚĂǆĂƟŽŶ ĚĞƐ ƉůƵƐͲǀĂůƵĞƐ Ğƚ ƌĞǀĞŶƵƐ 
ĠǀĞŶƚƵĞůƐ ƉĞƵƚ ġƚƌĞ ĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ ĚĞ ůĂ ƐŝƚƵĂƟŽŶ ĮƐĐĂůĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ ĚĞƐ ŝŶǀĞƐƟƐƐĞƵƌƐ͘
DĠĐůĂƌĂƟŽŶ ĚĞƐ ƌĞǀĞŶƵƐ ͗ SǁŝƐƐ LŝĨĞ AƐƐĞƚ MĂŶĂŐĞƌƐ FƌĂŶĐĞ͕ ǀŽƵƐ ĂĚƌĞƐƐĞ ĐŚĂƋƵĞ ĂŶŶĠĞ
 ů’ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ĠůĠŵĞŶƚƐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ă ůĂ ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ ĚĞ ǀŽƐ ƌĞǀĞŶƵƐ ĂīĠƌĞŶƚƐ ă ůĂ SCPI 
PŝĞƌƌĞ CĂƉŝƚĂůĞ ĂƵ ƟƚƌĞ ĚĞ ů’ĂŶŶĠĞ ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ͘
IŵƉŽƐŝƟŽŶ ă ů’IFI ͗  L’ĂƌƟĐůĞ ϯϭ ĚĞ ůĂ ůŽŝ ĚĞ ĮŶĂŶĐĞƐ ƉŽƵƌ 20ϭϴ Ă ŝŶƐƚĂƵƌĠ ă ĐŽŵƉƚĞƌ ĚƵ 
ϭĞƌ ũĂŶǀŝĞƌ 20ϭϴ ƵŶ ŶŽƵǀĞů ŝŵƉƀƚ͕ ŝŶƟƚƵůĠ ͨ IŵƉƀƚ ƐƵƌ ůĂ FŽƌƚƵŶĞ IŵŵŽďŝůŝğƌĞ ͩ ;IFIͿ ĞŶ 
ůŝĞƵ Ğƚ ƉůĂĐĞ ĚĞ ů’ĂĐƚƵĞů IŵƉƀƚ ĚĞ SŽůŝĚĂƌŝƚĠ ƐƵƌ ůĂ FŽƌƚƵŶĞ ;ISFͿ ƋƵŝ ĞƐƚ ĂďƌŽŐĠ ă ůĂ ŵġŵĞ 
ĚĂƚĞ͘ SŽŶƚ ĂŝŶƐŝ ƐŽƵŵŝƐĞƐ ă ů’IFI͕ ůĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ ĚŽŵŝĐŝůŝĠĞƐ ĞŶ FƌĂŶĐĞ͕ ƐƵƌ ů’ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞ 
ůĞƵƌ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ ;ďŝĞŶƐ Ğƚ ĚƌŽŝƚƐ ŝŵŵŽďŝůŝĞƌƐ Ğƚ ƉĂƌƚƐ ŽƵ ĂĐƟŽŶƐ ĚĞ ƐŽĐŝĠƚĠƐ 
ŽƵ ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ ă ŚĂƵƚĞƵƌ ĚĞ ůĂ ĨƌĂĐƟŽŶ ĚĞ ůĞƵƌ ǀĂůĞƵƌ ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟǀĞ ĚĞ ƚĞůƐ ďŝĞŶƐ ŽƵ 
ĚƌŽŝƚƐͿ͕ ƋƵ’ŝů ƐŽŝƚ ƐŝƚƵĠ ĞŶ FƌĂŶĐĞ ŽƵ ă ů’ĠƚƌĂŶŐĞƌ͘  
CŽŵŵĞ ƉŽƵƌ ů’ISF͕  ůĞƐ ŶŽŶͲƌĠƐŝĚĞŶƚƐ ƐŽŶƚ ŝŵƉŽƐĠƐ ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ ƐƵƌ ůĞƵƌ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ 

ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ ƐŝƚƵĠ ĞŶ FƌĂŶĐĞ͘ LĞƐ ƉĂƌƚƐ ĚĞ SCPI ĚŽŝǀĞŶƚ ġƚƌĞ ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ ĚĂŶƐ ů͚ĠǀĂůƵĂƟŽŶ 
ĚƵ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ĂƵ ϭĞƌ ũĂŶǀŝĞƌ ĚĞ ů’ĂŶŶĠĞ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ ĞŶ ǀƵĞ ĚĞ ůĂ ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ Ě’ŝŵƉƀƚ ƐƵƌ 
ůĂ ĨŽƌƚƵŶĞ ŝŵŵŽďŝůŝğƌĞ͘ A ĐĞƚ ĞīĞƚ͕ ůĂ SŽĐŝĠƚĠ ĚĞ 'ĞƐƟŽŶ ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞ ĐŚĂƋƵĞ ĂŶŶĠĞ 
ĂƵǆ ĂƐƐŽĐŝĠƐ ƋƵŝ ĞŶ ĨŽŶƚ ůĂ ĚĞŵĂŶĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ǀĠŶĂůĞ ƵŶŝƚĂŝƌĞ ĚĞ ĐŚĂƋƵĞ ƉĂƌƚ͘ CĞƩĞ 
ǀĂůĞƵƌ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ ĞŶ ƌğŐůĞ ŐĠŶĠƌĂůĞ ă ůĂ ǀĂůĞƵƌ ŵŽǇĞŶŶĞ ƉŽŶĚĠƌĠĞ ĚĞ ů’ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ 
ƉĂƌƚƐ ĐĠĚĠĞƐ ƐƵƌ ůĞ ĚĞƌŶŝĞƌ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ ů’ĂŶŶĠĞ ĚĞ ůĂ ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ ŽƵ ƉŽƵƌ ůĞƐ 
ƐŽĐŝĠƚĠƐ ĞŶ ůŝƋƵŝĚĂƟŽŶ͕ ă ůĂ ǀĂůĞƵƌ ůŝƋƵŝĚĂƟǀĞ͘ PŽƵƌ ůĞƐ SCPI ƐƵƌ ůĞƐƋƵĞůůĞƐ ŶΖĞƐƚ ĐŽŶƐƚĂƚĠ 
ĂƵĐƵŶ ĠĐŚĂŶŐĞ ĚĞ ƉĂƌƚƐ͕ ŝů Ɛ’ĂŐŝƚ ĚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ ĂƵ ϭĞƌ ũĂŶǀŝĞƌ͘  EŶ ĐĂƐ ĚĞ 
ĚĠŵĞŵďƌĞŵĞŶƚ ĚĞƐ ƉĂƌƚƐ͕ ůĂ ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶ IFI ƌĞǀŝĞŶƚ ă ů’ƵƐƵĨƌƵŝƟĞƌ͘
   &ƌĂŝƐ ĚĞ ŵƵƚĂƟŽŶ ĚĞƐ ƉĂƌƚƐ :

EŶ ĐĂƐ ĚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ ĚĞ ƉĂƌƚƐ ƉĂƌ ǀŽŝĞ ĚĞ ĐĞƐƐŝŽŶ ĚĞ ŐƌĠ ă ŐƌĠ ŽƵ ĞŶ ĐĂƐ ĚĞ ŵƵƚĂƟŽŶ ă ƟƚƌĞ 
ŐƌĂƚƵŝƚ ;ĚŽŶĂƟŽŶͬƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶͿ͕ ůĂ SŽĐŝĠƚĠ ĚĞ 'ĞƐƟŽŶ ƉĞƌĕŽŝƚ ƵŶĞ ƐŽŵŵĞ ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ ĚĞ 
ϭϱ0 Φ ,T ;ƐŽŝƚ ϭϴ0 Φ TTC ĂƵ ϭĞƌ ũĂŶǀŝĞƌ 2020 ƉĂƌ ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ ĚƵ ƚĂƵǆ ĚĞ TsA ĞŶ ǀŝŐƵĞƵƌ 
ă ĐĞƩĞ ĚĂƚĞͿ͕ ƋƵĞů ƋƵĞ ƐŽŝƚ ůĞ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƉĂƌƚƐ ĐĠĚĠĞƐ͘ CĞƐ ĨƌĂŝƐ ƐŽŶƚ ă ůĂ ĐŚĂƌŐĞ ĚĞ 
ů’ĂĐƋƵĠƌĞƵƌ͕  ĚƵ ĚŽŶĂƚĂŝƌĞ ŽƵ ĚĞ ů’ĂǇĂŶƚͲĚƌŽŝƚ͘ CĞƩĞ ƌĠŵƵŶĠƌĂƟŽŶ ĞƐƚ ĚĞƐƟŶĠĞ ă ĐŽƵǀƌŝƌ 
ůĞƐ ĨƌĂŝƐ ĚĞ ĚŽƐƐŝĞƌ͘
   AǀĞƌƟƐƐĞŵĞŶƚƐ 

LĞ ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ĞƐƚ ŝŶǀĞƐƟ ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ ĞŶ ŝŵŵŽďŝůŝĞƌ͕  ŝů ĞƐƚ ĚŽŶĐ ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ ĐŽŵŵĞ ƉĞƵ 
ůŝƋƵŝĚĞ͘ LĂ SŽĐŝĠƚĠ ĚĞ 'ĞƐƟŽŶ ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĞ ĚĞ ĐŽŶƐĞƌǀĞƌ ůĞƐ ƉĂƌƚƐ ƉĞŶĚĂŶƚ ƵŶĞ ƉĠƌŝŽĚĞ 
Ě’ĂƵ ŵŽŝŶƐ ϭ0 ĂŶƐ Ğƚ ŶĞ ŐĂƌĂŶƟƚ Ŷŝ ůĞ ƌĞƚƌĂŝƚ ŽƵ ůĂ ǀĞŶƚĞ ĚĞƐ ƉĂƌƚƐ͕ Ŷŝ ůĞ ĐĂƉŝƚĂů ŝŶǀĞƐƟ 
;ƌŝƐƋƵĞ ĚĞ ƉĞƌƚĞ ĞŶ ĐĂƉŝƚĂůͿ͘
   �ƌĠĚŝƚƐ ƉŚŽƚŽƐ : SĂĞŶƚǇƐ ͖ MĂƩŚŝĂƐ BĂƵŵŐĂƌƚŶĞƌ ͖ MǇƉŚŽƚŽĂŐĞŶĐǇ

LEyIYUE 
Ͳ   �ĂƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ : ĞůůĞ ĞƐƚ ĐĂůĐƵůĠĞ ĞŶ ŵƵůƟƉůŝĂŶƚ ůĞ ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ƉĂƌƚƐ ƉĂƌ ůĞ ĚĞƌŶŝĞƌ Ɖƌŝǆ 

ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ͘ LĂ ĐĂƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ Ě’ƵŶĞ SCPI ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ ůĂ ƚĂŝůůĞ ĚĞ ůĂ SCPI ŽƵ ƐĂ ǀĂůĞƵƌ 
ĚĞ ŵĂƌĐŚĠ͘

Ͳ  TĂƵǆ ĚĞ DŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ƐƵƌ ůĂ VĂůĞƵƌ ĚĞ MĂƌĐŚĠ ;TDVMͿ : ŵŽŶƚĂŶƚ ĚĞƐ ĚŝǀŝĚĞŶĚĞƐ ǀĞƌƐĠƐ 
ƉĞŶĚĂŶƚ ů’ĂŶŶĠĞ ĚŝǀŝƐĠ ƉĂƌ ůĞ Ɖƌŝǆ ŵŽǇĞŶ Ě’ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ Ě’ƵŶĞ ƉĂƌƚ͘ CĞ ƚĂƵǆ ŵĞƐƵƌĞ ůĞ 
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ ĮŶĂŶĐŝĞƌ ĂŶŶƵĞů ĚƵ ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘

Ͳ  TĂƵǆ Ě͛KĐĐƵƉĂƟŽŶ &ŝŶĂŶĐŝĞƌ ;TK&Ϳ : ƌĂƉƉŽƌƚ ĞŶƚƌĞ ůĞ ŵŽŶƚĂŶƚ ĚĞƐ ůŽǇĞƌƐ ĞīĞĐƟǀĞŵĞŶƚ 
ĨĂĐƚƵƌĠƐ Ğƚ ůĞ ƚŽƚĂů ĚĞƐ ůŽǇĞƌƐ ƋƵŝ ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ ġƚƌĞ ĨĂĐƚƵƌĠƐ Ɛŝ ůĞƐ ŝŵŵĞƵďůĞƐ ĠƚĂŝĞŶƚ 
ĞŶƟğƌĞŵĞŶƚ ůŽƵĠƐ͘ ;NŽƌŵĞ ASPIMͿ

Ͳ  VĂůĞƵƌ ĚĞ ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ : ǀĂůĞƵƌ ĚƵ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ĞƐƟŵĠĞ ƉĂƌ ů’ĞǆƉĞƌƚ ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ͕ ă ůĂƋƵĞůůĞ 
ƐŽŶƚ ĂũŽƵƚĠĞƐ ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ ůĂ ƚƌĠƐŽƌĞƌŝĞ Ğƚ ůĞƐ ĐƌĠĂŶĐĞƐ͘ LĞƐ ĚĞƩĞƐ ƐŽŶƚ ĚĠĚƵŝƚĞƐ͘ 

Ͳ  VĂůĞƵƌ ĚĞ ƌĞĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ : Iů Ɛ’ĂŐŝƚ ĚĞ ů’ĞŶƐĞŵďůĞ ĚĞƐ ĐŽƸƚƐ ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ ƉŽƵƌ ƌĞĐŽŶƐƟƚƵĞƌ 
ůĞ ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ ĚĞ ůĂ SCPI͘ EůůĞ ƉƌĞŶĚ ĚŽŶĐ ĞŶ ĐŽŵƉƚĞ ůĂ ǀĂůĞƵƌ ǀĠŶĂůĞ͕ ůĞƐ ĚƌŽŝƚƐ ĚĞ 
ŵƵƚĂƟŽŶ ă ǀĞƌƐĞƌ ƉŽƵƌ ĐŚĂƋƵĞ ďŝĞŶ Ğƚ ůĂ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĚĞ ƐŽƵƐĐƌŝƉƟŽŶ͘ 

Ͳ  Pƌŝǆ Ě͛ĂĐŚĂƚ AĐƚĞͲĞŶͲMĂŝŶƐ ;AEMͿ : Ɖƌŝǆ Ě’ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ ŽƵ ǀĂůĞƵƌ ĐŽŶǀĞŶƟŽŶŶĞůůĞ ĚĞ 
ů’ŝŵŵĞƵďůĞ ĂƵŐŵĞŶƚĠ ĚĞƐ ĚƌŽŝƚƐ Ě’ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚ ĚĞ ů’ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŵĞŶƚ 
ĂĐƋƵŝƩĠƐ ƉĂƌ ůĂ SCPI͘


