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ESG Pierre Capitalen bref...

Edito
Le mot du Président

Frédéric BOL
Président du Directoire
Swiss Life Asset Managers France

Dans un contexte économique atypique, la SCPI ESG Pierl@ n décembre 2023, le portefeuille est ainsi pratiquement
Capitale a su conjuguer combativité et résilience. Nous I'équilibre avec 51% des actifs situés en France et 49% en
avons fait le choix de poursuivre notre stratégie de gestiorAllemagne. Ces deux économies o rent des cycles de marché
en conservant une allocation européenne et diversi € sudistincts nous permettant de diminuer notre risque tout en

le plan sectoriel a n de réduire les risques et accroitre lemaximisant les béné ces investisseurs. En complément, cette
opportunités. De maniére trés concréte, nous avons accentugpproche nous permet de maintenir des rendements stables et
notre exposition a Allemagne grace a un investissementohérents avec l'objectif de distribution de la SCPI.

réalisé sur le secteur de la logistique. Avec ce positionnement

a rme, nous misons sur un secteur en fort développement.

h Commentaire du Gérant sur I'exercice 2023
-

-, JulienGUILLEMET
. Gérant de la SCPI ESG Pierre Capitale
2 4 Swiss Life Asset Managers France
Les marchés immobiliers ont été particulierement chahutés enDans ces circonstances, la SCPI ESG Pierre Capitale n'a pas
2023 et pour cause la hausse des taux d'intérét ayant entrainéu a corriger son prix de part et maintient donc son prix de

une baisse mécanique des valorisations et un ralentissement daouscription a 205 €.
volume des transactions. Dans ce contexte, la SCPI ESG Pier|r_ea

k de stabilisation des prix et un retour des investisseurs sur le
La plus haute performance enregistrée depuis la création emmarché des transactions immobiliéres.
janvier 2017, c’est également laghnée consécutive ou le taux de e . o . .
Les actifs immobiliers prisés par les investisseurs seront ceux

distribution est supérieur a 5%. Cette stabilité de la performance Ui se seront adantés aux nouvelles attentes des utilisateurs. Par
témoigne avanttout de la résilience et de la qualité du portefeuilleq b :

d'actifs immobiliers de la SCPI ESG Pierre Capitale. ﬁxemple, le bureau de « dema}in > aura intégré_dans sa con(_:eption
expérience collaborateur en étant plus attractif, plus accueiltan

Au regard des baisses de valorisations immobilieres enregistrégmur tous, et plus durable avec un pro | énergétique sobre. Une

sur le marché en 2023, se traduisant par une baisse du prix de lanplantation centrale, a proximité des zones dynamigues sera

part pour une grande majorité des SCPI de la place, la SCPI ES&jalement plébiscitée. Le bureau « gagnant » sera celui qui

Pierre Capitale a su contenir la baisse des valeurs dexq@edu  répondra a 'ensemble de ses critéres.

patrimoine a hauteur de -8,3% sur 'année 2023 grace au travail

mené tout au long de 'année par les équipes d'asset management

ainsi que par les équipes en charge du sourcing et de la sélection

des actifs.

nnée 2024 pourrait offrir de belles perspectives avec un

Les performances passées ne préjugent pas des performances fpaseoastamtemdans le temps.

Sources : BNP Advisory et CBRE
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Chires cléswu 31.12.2023

Date de création Taux de distribution” 2023 Capitalisation

2017 5,16 % 124 859 145 €

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Données Financieres

2 =] € 4

Nombre Nombre Prix de Valeur
d’associés de parts souscription de retrait
784 609 069 205€ 184,50€

Données du Patrimoine

000 Nombre de locataires Répartitio_n Patrimoine
< 17 géographique 10 immeubles
49 % 21%
Allemagne 0 0
] Surface totale o B ‘11 %
— 75352 M France
Taux d’Occupation Financier . . 43% 2% . 33%
9, moyen sur 'année 2023 Reparfition Régions .
— 94 33 % Geographique 29.2 % Hotellerie Bien-Etre
’ 0 ?U Pat_rlmome ‘ Paris Logistique
rangais
Bureaux
@@ Ratio d’endettement (en valeur) A @ Education
0 . 176%
27,02% TG ST e ® Commerces

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

* Taux de distribution. Avant crédit d'impdt sur revenus fonciers allemands.

** | e ratio d’endettement de la SCPI ESG Pierre Capitale est exprimé sous la forme d’un rapport entre son endettement direct ou indirect (er
dits-bail, comptes courants d'associés, facilités de caisse) et la valeur vénale de ses actifs a la date d'arrété du Rapport Annuel, augmente
disponible telle qu'indiquée dans le dernier arrété comptable annuel.
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La Sociétale Gestion

Organes de gestion et de contrdle au 31 décembre 2023

Swiss Life Asset Managers Franbarectoire

S.A. a Directoire et Conseil de Surveillance Président : Membres du Directoire :
au capital de 671 167 € Frédéric BOL Fabrice LOMBARDO
Siege social : 2 bis, boulevard Bruno GERARDIN
Euroméditerranée - Quai d’Arenc - Denis LEHMAN

CS 50575 - 13236 Marseille Cedex 2 Aurélie FOUILLERON

Conseil de Surveillance

Président : Membres du Conseil de Surveillance

Stephan MACHLER Swiss Life Prévoyance et Santé, représentant
permanent : Hermann INGLIN

Vice-président : . . . )
. Swiss Life France, representant permanent .
Michel de GIOVANNI Rolf AEBERLI

Swiss Life Assurance et Patrimoine,
représentant permanent : Eric LE BARON
Isabelle REUX-BROWN

Sylvie ALBERT-BRATEL

Mark FEHLMANN

ESG Pierre Capita‘t&iété Civile de Placement Immobilier

Organes de gestion et de contrdle au 31 décembre 2023

Conseil de Surveillance Commissaire aux comptes
Swiss Life Assurance et Patrimoine - Président Titulaire :
Représenté par M. Christophe de VAUBLANC exercant les fonctions de Dgrec PriceWaterh c Audit
Swiss Life Assurance Gestion Privée diment habilité en vertu d'un pouvoi Bl L e el A
SWiS§ Life Banque Privée i ) Le mandat du commissaire aux comptes
Représenté par M. Jean-Michel CLAUDE, membre du directoire exercant arrivera & échéance a l'issue de I'assemble
les fonctions de Directeur Général. générale appelée a statuer sur les comptes

- - clos au 31 décembre 2029.
Swiss Life France

Représenté par M. Philippe RICHER exercant les fonctions de Directear d
la Gestion des mandats Titres de la société Swiss Life Asset Managers France
ddment habilité en vertu d'un pouvoir.

SCI O'SOLEIL
Représentée par M. Aurélien ROIGérant

M. Christian BOUTHIE M. Jean-Luc BRONSART M. Hervé HIARD

Expert immobilier

CBRE VALUATION

Le mandat de I'expert en évaluation

IPBP arrivera & échéance a l'issue de 'assemblée
Institution de Prévoyance Banque Populaire, représenté par M. Vinb&ARZIN. générale appelée a statuer sur les comptes
clos au 31 décembre 2026.

Les mandats des membres du Conseil de Surveillance arrivent & échéance a l'issue de la présente assemblée
générale appelée a statuer sur les comptes clos au 31 décembre 2023.
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Rapports de l&5ociéte de Gestior

Point marché

Environnement Macroéconomique et Immobilier 2023

Environnement Financier 2023

Selon le FMI, en 2023 la croissance Croissance Etats-Unis (%) Source : Bloomberg
économique mondiale est en net

ralentissement & 36, provoquée par le 1°

resserrement monétaire et les tensions

géopolitiques. Sur le plan financier, 19

'année a été coupée en deux : jusqu’a

fin octobre I'ajustement monétaire

s'est opéré a marche cadencée. Puis, le®

pivotement de la Fed vers l'arrét de la /W\/\_/_,_/\/—\
hausse des taux directeurs et le début o \_/V\_\\/

des anticipations d'assouplissements
monétaires a entrainé un rallye
généralisé.

Aux Etats-Unis, la croissance du PIB 1
ressortirait & 2,4% plus vigoureux F L L PP I P I P LS PP P D> D P
gu'anticipé. En 2024, la croissance B AP A N B RGN w
s’assagirait autour de 1%, selon

SLAM, avec un scénario dmft landing Taux de chémage aux Etats-Unis (%) Source : Bloomberg
atterrissage en douceur, également

envisagé par les marchés. 16

Le taux de chdmage est au plus bas*

historique depuis 50 ans. Le marché du 12
travail reste tendu car le taux d'activité
n'a pas retrouvé son niveau d'avant 10
la crise sanitaire. Il reste inférieur de s
guelques points a sa tendance moyenne
sur 10 ans : ce déséquilibre explique la
tension sur les salaires dans certains 4
secteurs. Un taux inférieur a 4 %, est
synonyme de « surchau e ». (900 (]90\' F LSS
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L'in ation américaine a ralenti nettement  In ation aux Etats-Unis (% sur un an) Source : Bloomberg
en décembre a 3,2% comparativement §

son niveau tendanciel observé en 2023 :

l'indice plus large duPersonal Consumption g

Expenditurescruté par la FED, est tombé

a 2,6 % en décembre dernier, contre 3,1 %

en novembre. Les contraintes sur l'o re se CPI

sont graduellement atténuées notamment

via la composante de I'énergie, a présent ,

force de désin ation. Core

0 ¢

L'in ation sous-jacente reste élevée a 5,2% \j
en lien avec la croissance des salaires. Selorf
notre scenario, en 2024 l'n ation ralent
rait & 2,8%. A

i G SRS SN S S S S o
La Fed a orchestré 525 points de base
de hausse des Fed Funds de mars 2022
a juillet 2023 portant le taux e ectif &
5,3%. Les taux d'intérét réels sur les-emTaux des Fed Funds (%) Source : Bloomberg
prunts d’Etat & 10 ans sont en territoire
positif. 25

Conséquence d'une telle hausse, les crois 2o
sances annuelles des masses monétaires
M2 et M3 sont passés en territoire néga

tif. L'objectif des Banques centrales de
2% d'in ation semble apparemment plus
proche aux Etats-Unis qu'en zone euro, 10
dés lors que I'économie américaine est
moins impactéee par les prix de I'énergie.

L'attitude de la Fed dans la gestion des
taux directeurs sera déterminante, in

10

. _ _ PN LSS AR LR NS SN - SN MRS LS ~ SRS LIRS RSN SRR NG N
tensi er son pivotement ou revenir des N g M g g g R TR T R T T N T g
sus considérant que les marchés dac
tions sont a leur plus haut historique.
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] S ] Source : Bloomberg. Un indice au-dessus
L’indice ISM Manufacturier s’est Indice ISM manufacturier Etats-Unis de 50 exprime une expansion de l'activité du secteu

rapidement dégradé mais ala n 2023 il
semble s'étre redressé. Son niveau reste
bien en déca de sa moyenne de long
terme, corroborant les anticipations d'un
atterrissage de la croissance économique
américaine dans les 3 a 6 prochains mois, 50
potentiellement une récession technique.

60

. .40
En Zone Euro, la croissance en 2023 aurait
été timide a 0,5%, la zone restant toujours
pénalisée depuis le choc d'o re déclenché 30

par la guerre en Ukraine avec une & ® ® © > & 2 X & O Q0@ O P D P o>
; A ; ; A AT QT QT QYRR QR R QT RQRTRQRQRQTQRYTQTRUTRQ
hausse des prix de I'énergie qui a grevé lag™ & o & & o & & & & & & F F S

compétitivité des entreprises. LAllemagne

et I'ltalie sont les économies les plus o o T .
énalisées par la baisse de la denf)and le resserrement monétaire opéré par laresterait trées pénalisé sans croissance
zxtérieure n(r;tammentsurIessecteursdes@B anque Centralea peseé surfinvestissementéritable, pour SLAM tandis que le
’ des entreprises. consensus espére une hausse de 0,4 %.

biens d'équipement et I'ensemble de leur o i
industrie manufacturiére. LAllemagne En 2024, aucun rebond de la croissancel‘ed' érentiel de cr0|ssance.entre Frt?mf:e et
I'Allemagne repose sur un impact distinct

est en récession industrielle et son PIB n'est attendu, celle-ci devrait une nouvelle
se serait contracté de 0,2% tandis quefois étre relativement anémiée autour de d€ l'ntensité de la crise énergetique mais
la France aurait mieux résisté, méme 0,3% selon SLAM versus 0,5% pour |@ussi de la diversi cation de leur modele

si sa croissance de 0,8 % reste modesteonsensus, légérement plus optimiste. €conomique, hors e et Jeux Olympiques.

Le niveau d'in ation passé a pesé sur la La France enregistrait une croissance delltalie enregistrerait une croissance de
consommation des ménages tandis que 0,7 % contre 0,8% en 2023. LAllemagné,4 % contre +0,9% en Espagne.

Les politiques budgétaires en zone euro Croissance du PIB (% sur un an) Source : Bloomberg
seraient plus restrictives avec un arrét

des boucliers tarifaires, n'associant de

fgit aucun soutien a I'économie. Aux ! Il France
Etats-Unis en revanche, la politique
reste_ra|t pllu§ expansu_)nnlst_e. Cest 5 /“\\\ f\-\{ P N \,& mamagne
aussi ce différentiel qui explique des 0 QA\—/:—-\\__ ‘

disparités dans les potentiels européens \

et américains. -10

'
4]

Italie

-20 Espage

Taux de chémage (%) Source : Bloomberg
12

10

France

4 Allemagne
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Le pro | des dettes publiques reste tres Dette publique en % du PIB Source : Bloomberg
différent : celui de I'Allemagne baisse
a 64,8% du PIB et contraste avec les

niveaux de la France (112 % du PIB), de150 /\ France
I'Espagne (110 % du PIB) et de I'ltalie 1 o
(141 % du PIB). Les dynamiques restent Allemagne
baissiéres en Espagne et Italie depuis110

2020. La France méme si elle a pour 50 Italie

I’heure maintenue sa crédibilité sur
les marchés nanciers au regard de ses 70 ,\/ﬂ e
besoins de re nancement, n'a pas engagé 50

une dynamique de baisse. Laréformedes & & & N N 2 8O R QD g P
retraites s'estinscrite dans cette stratégie & & % % 2 W2 2 & P P P P P P
de long terme pour diminuer le poids de

la dette publique mais le risque créditn'a pg it public en % du PIB

g Source : Bloomberg
pas totalement disparu.

4
Les indicateurs de confiances des »

ménages étaient relativement synchrones o France
entre les quatre grandes économies de la -2 Ve, //\\ o

zone euro : aux mémes maux, les mémes -4 /_/ \\ / Allemagne
effets. La persistance de l'inflation, -6

méme si en ralentissement, a pesé sur -8

le pouvoir d'achat et la confiance des -10

ménages, comme nous l'anticipions -12

voici un an. La capacité d’épargne est en14

baisse et la hausse des taux d'intérét est'® > DDy PP

Italie

Espaga

.

synonyme dg désolval_ailisation pourde o & o N
nombreux ménages. Si un redressement

des perspectives s'observe, le niveau .
de l'indice reste bas, témoignage queCOn ance des consommateurs (% soldes des réponses) Source : Bloomberg
la situation des ménages reste fragile. |,
Le ralentissement de l'in ation en 2024
permettrait de rétablir la con ance, mais ¢ -

M A N
. . ™y
une croissance poussive ne permettra pas A f ' J LAY -
un rebond de la consommation privée. -10 ‘ “;)6,& ! / /\\ Allemagne
(AN \
Tout comme aux Etats-Unis, les 20 L/ | , ‘ | e
indicateurs de con ance dans l'industrie I | L ale

i
en zone euro se sont graduellement 3, «M
dégradés. Certes, les tensions liées aux Espage
prix de I'énergie se sont apaisées, maisag
les prix restent élevés par rapport a S »9%9%&&969:9293&9%%9&@5\ 5‘3’9519,1;15"51:':,"‘

France

| M VR XX QXX Q S SN $
leur moyenne avant crise sanitaire. R R R N A N A A AN AN AN AN AN R S
L'Allemagne est particulierement Source : Bloomberg.,
vulnérable au ralentissement mondial L es indices sont compares

e . , ar rapport a leur moyenne de lon
VU sa structure du commerce extérieur Con ance dans l'industrie (% soldes des reponses? PP Yoerme, o9

et l'orientation de son industrie 30
manufacturiére.

20 France
Si la transition climatique doit 10 .
permettre une accélération de mutations Allemagne
industrielles majeures sur I'ensemble ~ —
du continent, I'environnement de 2° Italie

taux d'intérét réels élevés n'est pas'3 /
propice a favoriser I'investissement “° Espagne
des entreprises. La reconfiguration =% & P § & > D W0

QTATATN .&f Q7 &

. L . < . Q DA : A
géostratégique mondiale nécessite UNe e s S o S B N S e s
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plus grande indépendance industrielle Les services se sont essoufflés emptimisme des ménages. Néanmoins, la
européenne, cela est désormais acté fin d'année comme en témoigne la France aura son e et Jeux Olympiques
les plans ciblés de la commission dégradation des indicateurs de con ance : pendant trois mois, méme si a ce jour
européenne sur les prochaines annéede tourisme fortement contributeur ala I'ensemble des professionnels, hors
devraient étre, a terme, des facteurs decroissance en France, Espagne et Italiesecteur de I'h6tellerie, expriment des
soutien sur 'ensemble des territoires.  pourrait désormais péatir de ce moindre craintes quant & son organisation.

Source : Bloomberg. Les indices sont
) _ comparés par rapport a leur moyenng.g
Con ance dans les services (% soldes des réponses) long terme. | &

France

iAo _

o ’ All

\ ﬂY Italie

-40 I Espage
-60
BOGOLBLOR LS OGESOELGG LG
R R AN RN A A A A A B B RN RN RIS
Taux de re nancement de la BCE en % Source : Bloomberq g BCE a haussé ses taux directeurs de
5 juillet 2022 a septembre 2023 de 450
45 points de base, portant le taux de dépot
4 a 4.0%. Ce resserrement monétaire,
35 brutal a connu une pause a l'automne.
3 Le taux de facilité de refinancement
2,5 passe a 4,50 % et celui de la facilité de
2 prét marginal a 4,75 %.
1’? La croissance monétaire M3 de la zone
05 euro est juillet 2023, avec un point bas
0 a -1,2% en septembre dernier. Depuis la
KA A N RN N N N N vigueur de la contraction s'est relachée
3’&0 3’§ 3@9 ')’é\ 3‘2& 3’§ 3‘Z§\ ')'b(\ 3’29 3’09 ')’é\ 3’29 ')’&\ puisqu’au mois de novembre, la bisse
sur un an est ressortie a -0,8 %. Derriére
cette tendance agréée de la zone euro,
In ation de la zone euro (%) Source : Bloomberdes contractions de la masse monétaire
ont des pro Is de baisse trés disparates,
12 clé pour identifier les impacts sur la
10 croissance et par effet de diffusion
sur I'immobilier. C'est en lItalie que le
8 — retournement de M3 a été le plus violent,
6 Sousacente résultat du niveau des taux élevés
auxquelles font face les entreprises. La
4 e baisse en Allemagne s’explique par la
2 panne de l'industrie manufacturiére et
les incertitudes sur les modi cations a
0 g = opérer, depuis la concurrence chinoise
2 via les véhicules électriques.
DI LD 2N D000 L D20 XD D Df) P>

o’zc’5&%@%&%@“5&%@%&%@%&%@%&%@“5@%’@(’50oe, i)&oe 5&6@%&%@%&%@05&0
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En zone euro, I'in ation a ralenti : en
2023, elle est ressortie & 5,5, les prix déTaux des emprunts d’Etat 10 ans en % Source : Bloomberg
I'énergie pesant graduellement moins ¢
gu'en 2022. En décembre, I'in ation sur

un an progresse & 2,9% en légére hausse
par rapport au niveau de novembre. 4

Au mois de décembre, l'in ation sous- France

jacente est a 4,1% en Allemagne, a 3,7%

en France, 3,8% en ltalie et 3,3% er? —_
Allemagne

Espagne, des niveaux élevés tirés pan
I'in ation salariale.

0

Les taux des emprunts d’Etat ont été -1
tres volatils sur I'ensemble de I'année, ?
en lien avec le rythme et anticipations 3‘§$° 0° R 3‘\’\ 3\* @'Z’s@k@ F
sur l'ajustement monétaire. Depuis

'automne, les taux se sont assagis

mais restent élevés comparativement aEcart France-Allemagne Taux 10 ans (pb) Source : Bloomberg

la décennie passée. A la n du mois de

janvier, les taux Allemands sonta 2,27 %,iig
2,79% en France, 3,2% en Espagne ét
3,8% en ltalie. Les mouvements sur lest?°
taux des emprunts d’Etat pourraient 100
exacerber plus de volatilité que par le 8o
passé, c’est du moins ce que suggérent gg i
les indicateurs associés sur les marches ,, W y
nanciers.
20
L’écart entre les emprunts d’Etat o

allemands et francais est finalement S PP OO DI D PPN PRSP DD P
resté entre 40 et 60 bp alors quil a & ' '
eu tendance a s'écarter avec I'ltalie,
essentiellement pendant la période
électorale de septembre 2022.

En France, le programme indicatif de ol
financement pour 2024 est a hauteur |

de 285 Mds euros d'émissions nette n
de dette a moyen et long terme nettes
des rachats : 9,7 % du PIB, un volume
stable comparé a 2023. Ces émissions
de dette contribueront a couvrir le
besoin de financement de I'Etat (prés

de 295,8 Mds d'euros 2023), du fait
d’'un dé cit budgétaire de quasi 144,4 :

Mds d’euros et de prés de 156,4 Mds
d’euros d’amortissements de dette a
moyen et long terme venant & échéance
en 2024. Pour rappel, la dette francaise
est détenue a prés de 53 % par des non .
résidents et sa maturité moyenne est de  §
8 ans.

En 2024, les élections américaines seront :

scrutées par le marché, dans un contexte i
d’instabilité des lors que 51 % de la |
population mondiale vote. {

14


https://francescpi.com/scpi-de-rendement/pierre-capitale
https://francescpi.com

La SCPI Pierre Capitale
FranceSCPl.com

Environnement Immobilier Evolution annuelle des prix par département Source : Fnaim
2023

Immobilier listé

Evolution des prix
(1* janvier 2024 vs 4 janvier 2023)

WDe8%a-5%
BWDe5%a-3%
De -3 % -0,5 %

La prime de risque des fonciéres cotées

francaises s'est améliorée comparative

ment & 2022. Les fonciéres ont béné cié du "“
« rallye », suite au « pivot » de la Fed. Les

foncieres ont enregistré des performances a”

N . N De -0,5% a +0,5 %
a deux chi res en 2023, les foncieres-eu

ropéennes et francaises se positionnant
devant leurs pairs américains. Les décotes
par secteur se sont nettement résorbées : le
secteur industriel est désormais en surcote.
Les prix se sont redressés, jusqu'a dépasser
le niveau de 2019, pour les segments inelus
triels et de I'hétellerie.

De +0,5% a+4 %

3 ok

B +4 % et plus

2 e ’Q

Immobilier direct

Le marché résidentiel ancien est en deux ans, tandis que sur cing ans, les prixniveau de 20 Mds en moyenne depuis
net repli en 2023 : en volume, 875 000 restent en hausse de 11 % contre moins2018. Les taux des crédits hypothécaires
transactions auraient été réalisées, soitde 2% pour Paris). Sur les 10 premiéresont en hausse en lien avec celle des
une baisse historique de 22 %. Recordvilles de Province, la baisse est inférieureOAT 10 ans : selon 'Observatoire Crédit
historique depuis 50 ans en termes de & 3% sur un an ; le niveau des prix surLogement, ces taux sont désormais
baisse, et retour a 2018 en termes decing ans reste supérieur de 20% (+199% 4,2 % contre 1,1 % en février 2022.
niveau. Comme anticipé, le choc de taux pour les sous marchés périphériques Cette hausse correspondrait & une
d’intérét a eu raison de la demande en des marchés de province). Ces chiffresperte de pouvoir d'achat (en matiere
érodant la solvabilité des ménages, estimésuggéerent donc une analyse sur moyend'acquisition) de 15%, ou de maniére
a 15% du pouvoir d'achat immobilier sur terme pour juger de la correction en tant équivalente a 54000 euros de capacités
ces deux derniéres années. gue telle, notamment pour anticiper les d’achat, estimée a 162 000 euros a
. . ) opportunités potentielles a moyen terme. fin 2023. En 2024, les taux d'intérét
C'est donc le phénomene cumulatif de | 5 combinaison d'une forte demande resteront élevés malgré les anticipations
hausse de linflation, qui a pese sur les ngins gioffres disponibles, depuis la de baisse : les professionnels estiment
budgets ces dernieres années, la haussgontraction des mises en chantiers, une que si volume des ventes se contractait
des taux et l'acces au crédit, fortement tgngjon fonciere, renforcée depuis la loi de 10 %, soit un atterrissage 4 800 000
resserre, qui explique les 240 000 ventegyr |a non-artificialisation des sols, est transactions, la baisse des prix pourrait
de moins quen 2022. Cette baisse de lagyoraple pour les investisseurs de long s'accélérer pour les localisations dont le

demande entraine une baisse des prixigrme, niveau au métre carré est le plus élevé.
de 7% en moyenne, selon les di érentes

sources dont la Chambre des Notaires. En termes géographiques, I'évolution des Sur le marché du neuf,'année 2023
Signal du retournement, a Paris, les prix ventes suggere la bonne tenue de 'Ouestmarque une rupture pour le secteur :
sont désormais inférieurs au seuil des et du Sud de la France. Dans cette partieselon les derniers chi res du Ministére
10000 €/m , soit 9 966 €/m . de la France, les tendances post-covidde I'Ecologie et du Développement
] . i perdurent : attrait de la résidence en Durable, les mises en chantier, pour
Si le marché reste contrasté sUr maisons, zones rurales et périurbaines.l'ensemble de la France Métropolitaine,
I’amphtude du virage pa|§5|gr, ,e” 2923* Néanmoins, les experts soulignent que lessont en retrait de 12 % par rapport a
la baisse de prix est généralisée méme Siyjgences en termes de réglementations2022, et de -10% par rapport a leur
d'amplitude différenciée selon les sous (ppE et travaux a réaliser) peuvent pesemmoyenne depuis 2014. Au total 295 000
marchés. Sans surprise, les baisses leg,r |3 demande et mécaniquement logements, collectifs et individuels ont
plus signi catives sont venues corriger les gccglérer la baisse des prix de certaingté démarrés, sous le seuil symbolique

fortes hausses de prix sur des zones/biens,iens et certaines localisations. des 300 000 mises en chantier.
atypigues. En lle-de-France, la correction

s’exprime différemment selon les sous- Sur le marché du crédit,bon indicateur Hormis les problématiques électorales
marchés : sur un an, la baisse est de 4% eavancé du marché de l'investissementet la délivrance des permis, la hausse
moyenne, tandis qu'a Paris intra-muros, résidentiel, la production est en nette des taux d'intérét, associée aux hausses
la correction des prix a la baisse est de 8 %aisse depuis juin 2022. En ce débutpassées des prix des matériaux de
surun an. En région parisienne hors Paris, d'année, le niveau de crédit convergeconstruction, de I'énergie et des matieres
la baisse est inférieure a 4%, de -3% swers 10 Mds d’euros par mois contre un premiéres ont eu raison de l'activité.
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Mise en chantier Source : INSEEdes volumes, 70% en 2023. Le taux de
rendement du résidentiel classique est
400 000 30 estimé a 3,35 % avec des décotes blocs ou
350 000 25 découpe : le cycle fait la part belle aux
300 000 20 stratégies de typ&alueAddpotamment
250 000 15 Niveau e-g pour repositionner des actifs en termes
10 ' aré
200 000 d usage (yers du géré), ou sur une
5 trajectoire énergétique plus vertueuse.
150 000
0 Surunanen%e- ]
100 000 5 Sur le marché des bureaux2023 signe
50 000 10 la récession du secteur, via un volume
0 15 commercialisé a 1,9 million de m en
> O © A ® ¢ o % 0 7 A i
S & & & P ¢ 3% Ile-de-France, inférieur aux 2 millions
S S, S . S, S S

en moyenne depuis 2014. Ce volume de
demande placée est en hausse de 17 %
sur un an, et reste inférieur de 12 % par
rapport a la moyenne décennale. Sans
surprise, l'activité a continué de se
concentrer sur les poles tertiaires les plus
emblématiques.

C'est I'ensemble de la filiere qui est Sur les 15 premiéeres agglomérations, la
aujourd’hui impactée par les contraintes moyenne est autour de 13 €/m contre
de taux d'intérét. 11 €/m pour les 15 derniéres, a ceci
prés que la dispersion, ou écart par
rapport a la moyenne est plus élevée
sur les zones tendues des 15 premiére®aris reste le segment de marché qui
agglomerations francaises. concentre la demande tant pour le
marché locatif que pour le marché
de l'investissement : c’est la célébre
polarisation de la demande. Certains
sous segments de marché comme
le croissant Ouest et les marchés

Du c6té des enquétes de conjoncture
auprés des promoteurs-constructeur
du mois de janvier 2024, les promoteurs
sont plus optimistes sur les conditions
de financement a venir, notamment Sur le marché de l'investissement
sur le logement neuf (libre, préts résidentiel : selon les estimations,
conventionnés, accession sociale, préts &n 2023 le volume d’investissement
taux zéro et dans une moindre mesure serait autour de 2 Mds d'euros, contre
pour les préts locatifs aidés). Le stock 5 4 Mds d’euros en 2022. Le secteur pariphériques de la premiére et seconde
des logements invendus diminue pourla est caractérisé par un marché a deuxcouronne continuent de sou rir d'une
premiere fois depuis le second semestréyitesses : les ventes en blocs dans le newarence de la demande locative, I'e et
2022. L'opinion sur les mises en chantier ont tirg Iactivité avec le résidentiel géré dy télétravail continuant a vider des
s'ameliore tiré par les perspectives sur cqjiving et résidences étudiantes), tandis tours notamment dans des sous-
la demande d'achat, plus que celle lieeq e |e résidentiel classique est plus & lamarchés moins établis et moins bien
ala location : au-dela de ces meilleuresyeine | ‘analyse des transactions suggéreonnectés en termes dinfrastructures de
orientations de court terme, le niveau qe 609 porte sur des VEFA, en lientransports publics. Les relocalisations
observe reste inférieur a sa MOyeNne,y e |5 sur-représentation des produits des entreprises, qui portent la demande
observée depuis 2014. Le solde dopinion sqjqentiel géré et intermédiaire. L'Tle- placée, se font sur Paris, privilégiant

associe a l'évolution du prix moyen des 4o £rance concentre toujours I'essentiel la centralité avec une réduction de
logements mis en vente se dégrade

encore, en s’écartant de sa moyenne,
L'opinion sur les prix des terrains s'est
détendue tant dans le secteur que pour

le secteur aidé, mais pas véritablement

de fort rebond quant aux entreprises -
souhaitant lancer de nouveaux I | o= Gl
programmes. En e et, les apports des \ -
acquéreurs continue de se dégrader ety
touche un point bas. Sur les perspectives g
de prix, le solde d'opinion est négatif et
retrouve son niveau de 2016.

—
*ay

La crise du logement, notamment sur le
volet de l'accession, continuerait d’étre
favorable au secteur locatif notamment
dans les zones tendues. Pour exemple
a Paris le loyer moyen est de 27,6 €/
m contre des niveaux provinciaux
compris entre 9 €/m et 16,9 €/m, soit
la fourchette entre Saint-Etienne et Nice.
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I'espacein ne, I'équation économique
reste avantageuse pour les locataires
puisqu’une réduction de la demande
en metre carré de 20 a 30% permet e
moyenne de ne pas substantiellement
renchérir le codt lié a la location. Ce
phénoméne est observé depuis l'année
2021, il est & inscrire dans la durée
comme nous l'avions anticipé dés la n
2020.

Conséquence de ces relocalisations e [Il m : ] § [EEL B LR
des incertitudes, ce sont les demandesHSRRLLRALL ’e i . _ 1 -: ey e
pour les petits et moyennes surfaces III m i 2 3ol

qui ont fait le plein en 2023 avec plus de [l m ID L ™ ! P [ | ‘
1,3 million de m commercialisés. Ainsi, | 3 ||

la surface moyenne par transaction S e s ,7' |‘ : |

a Paris augmente de 14 % tandis que w '

pour la premiére fois depuis 10 ans, la &

£ L]

taille moyenne des surfaces supérieuresfs Sl ik
a4 5000 m dépasse le niveau moyenj
commercialisé en périphérie. Sans’

surprises, le retournement du cycle == —

industriel explique la contraction rénovées et celles restructurées tend &D’'une maniére générale, comme c'est

notable de Iq c_jemange placee pour !esse réduire compte tenu de la vigueur de le cas lors d’'un retournement de cycle,
surfaces superleure§a5000m en ba|ss<?a demande. Sauf exception, la majorité les anticipations des acheteurs et des
de 22% par rapport, ala mpyenne.de Iongdes secteurs tertiaires en dehors de Pariwendeurs n’étant pas convergentes, le
tgrme. E_n regard d'une faible CrOISS"’mceenregistrent une stabilisation voire une marché s’est grippé. Les di cultés des
economique pour 2024,Ala demande baisse signi cative des loyers faciaux et SCPI, notamment via la demande de
pIacee_de burgallljx en I_Ief—f:k_a—Frarlceune hausse des franchises. Fin 2023, lesachats, ont mis en évidence les décotes
rzer?]tiﬁ'ifg:szoeti?t'e ement inférieure a mesures d’accompa_gnement et autresnécessaires pourre_trouver de la liquidité,
' avantages commerciaux sont en hausseméme sur le prime. Les volumes
Le taux de vacance s'établit & 7,9 % ubstantielle : en moyenne de 26 % dutransactés sont désormais plus petits
la fin de 2023 (contre 6,8 % fin 2020), loyer facial selon le sous segment de(97 % des transactions sont inférieures
tirer par la hausse de l'o re immédiate Marché et le type de surfaces (a plusa 100 millions d'euros) et la valeur
a 4,7 millions de métres carrés. Cette de 27 % pour les grandes surfaces). Lenétrique moyenne oscille autour de
hausse occulte de fortes disparités, phénomene de divergences detra]ectowesl? 500€/m n 2023 contre 20 300€/m
lessentielle de la hausse de I'offredes loyers parisiens et du reste de I'lle-fin 2022. En régions, le marché des
immédiate étantimputable au marché de de-France s'accroit ostensiblement, bureaux s’est montré plus résilient :
La Défense et des couronnes Nord et Est,conséquence de la fracture structurelle 'absence de sur-o re et la bonne tenue
en raison de livraisons de programmes qui caractérise le marché. du marché locatif contribuent a la
neufs restructurés ou rénovés qui n'ont con ance des investisseurs, notamment

pas trouvé preneurs, méme pour Iesl‘e marché de linvestissement domestiques.
batiments les mieux certi és d'un point tertiaire enregistre 12 Mds d’euros de
de vue environnemental transactions en 2023, une baisse de 61%.es taux de capitalisation ont

par rapport & sa moyenne sur cing ans. décompressé depuis le second semestre
Les valeurs locatives en lle-de-Francd-e dernier trimestre signe le volume 2022 : a Paris, le taux est passé de 2,80 %
sont contrastées en raison des facteursle plus faible depuis ces 20 derniéresa 4,25 % sur le prime selon certains
offres et demandes trés différenciéesannées. Le bureau ne représentebrokers —a 4,00% pour d'autres brokers.
par sous segment de marché : a Parisgdésormais que 53 % des engagementsCette absence de consensus sur la
en raison de la rareté du foncier et du |l est évident que la violente hausse desvaleur du tauxprimeen fin d'année,
renforcement de lademande de nouveaux OAT, celle des colts de financement témoigne encore d'une difficulté au
locataires, le loyeprimequi avait crevé et I'anticipation de la décompression véritablerepricingSur certains marchés
la barre symbolique des 1000 €/m/an des taux de capitalisation ont pesé sur périphériques de I'lle-de-France, la
en 2022, progresse a 1070 €/m . Le loyerl'activité du marché. Sans surprise, cehausse des taux a pu atteindre 200 a
moyen prime continue de progresser sont les marchés périphériques de I'lle- 250 points de base. En revanche, en
pour atteindre prés de 1000 €/m/ de-France qui sont les plus délaissés régions, les taux de capitalisation prime
an en hausse de 11 % sur un an. Anotamment les actifs obsolétes et autres n'ont pas autant décompressé que sur le
Paris, I'écart de loyer entre les surfacesactifs considérés comme des friches.marché francilien.
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Taux caf%) Evolution
déc-23  depuis juin-22

425%  150%
425%  125%
475% 150
475%  150%
425%  125%
5500 200
600%  200%
550% 2000
BT 7s0%  200%
425%  1.00%
600%  175%
5500  2,00%
DT 57S%  150% N
5.75% 1,75% Taux de capitalisation (%) Source : Cushman&Wake eld
625%  100% oo
575%  165% _
600%  100% 7,00% Pl A
625%  125% —.
575%  1,00% 6,00%
Taux Cap. = Taux « Prime » La Défense
Source : Cushman&Wake eld 5,00% —
Lyon
4,00% —_
Marseille
3,00% Lille

Le resserrement des politiques monétaires
des Banques Centrales et du retrait de la 2,00%

. s i e s D O O NI D > O A DO Ny D
liquidité ont été visibles et notables sur R A A A AR A A A A A 1e
Q QO QO O O O O O QO O OO0 0O Q0 QO 9

l'ensemble des marchés immobiliers. En
Europe, les hausses successives des taux
directeurs ont mécaniquement entrainé Loyers (%) Source : Cushman&Wake eld
la hausse des taux obligataires, avec,yqq
une volatilité significative. Les contre-
performances sur d'autres classes d'actifs ggg
ont également pesé sur les portefeuilles Paris
|mm0b|_I|_ers_, en a_u_gmentant le ratio 600 .
d’exposition immobiliére. e~ .

400 e
Sur toutes les classes d'actifs immobiliers, — " | Narseile
les décompressions se sont poursuivies 200
dans des amplitudes plus ou moins
varlables,, tel que ce qui aete_decrlt sur 0 F N R P RS S SR Y
le marché des bureaux. Premier secteur = & 7 o7 o oo o ot o ot e
plus impacté par l'accélération de la FFFFFIFI I I I TSI I
décompression, celui de la logistique
tres dépendant du cycle économique. Loyers Prime - Paris (€n Source : Cushman&Wake eld
Paradoxalement, le segment des
commerces a moins réagi, en raison

Paris Prime

Lille

P oA P

16 000

des décompressions passées et des4 000 g?gg\rﬁgn
changements majeurs opérés bien avant — o
p s ., 12000 Rue de Rivoli
la crise sanitaire, que le segment a été T
moins ébranlé. 10 000 Rue du Faubourg
5 nor
8 000 >thonore
Les loyers de commerce se stabilisent Avenue
) 6 000 Montaigne
ou décrochent un peu plus, hotamment
Avenue des

i 4 000
dans les axes plus secondaires. Le loyer — O~ Champs-Elysées

prime sur les Champs-Elysées est retombé 2 000 o o b o b 6 A D D o

a son niveau de 2013 et il n'enregistre pas S Y 0.\/\’, Of‘fq', PRI A S N Of"/\’, Qfﬂ', SV Y
. ~ (2} (2} (2} () 2} (2} (2} (2} ) < (2} (2} 2 ) < (2}

de nouvelle baisse en 2023. De laméme < 97 97 07 97 Q7 Q7 OV 97 O Q07 OV OV Q0" 0" O
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Rendements Prime - Paris (%) Source : Cushman&Wake eldLes investisseurs se sont positionnés
sur les commerces dans le sillage de la

7,0% . . . : .
baisse des prix enregistré depuis la crise
6.0% Bodlevard sanitaire : en 2023, les transactions
Rue de Rivoli représen_tent p_Ius de 25% du total dgs
5.0% — volumes investis sur le marché frangais.
gtuﬁ grtl‘ongbOUfg Pour les investisseurs, la décote en termes
4,0% . de prix, combinée a la baisse des loyers
{\*A‘g‘;ﬂg%ne depuis 2020, rend I'équation plus aisée
3.0% surtout en matiere de repositionnement
N I éﬁiﬁ;s?éﬁ,sées ou changements d'usage des commerces,
2,0% et plus particulierement duretail-mixet
SHTRI I A SR S g g S 2 des nouveaux modes de consommation

UL S A S ST A A I S L L L
FFFFFFFFFFFFFFFF (desdarks kitcherde I'entreposage a la

logistique du dernier kilométre en ville).

Loyers Prime - Régions (€m Source : Cushman&Wakeeld i )
Derniére remarque sur la décompression
2200 des taux, toutes classes d’actifs, bureaux,
2 000 Lyon commerces, logistiques, résidentiel,
hétellerie et santé : elle est implicite
1800 Bordeaux tant que les transactions ne sont pas
1600 \ o opérées. Des transactions n'ont pas été
1400 " Nice enregistrées sur tous les marchés, et

c'est la raison pour laguelle 'amplitude

1200 Lile des corrections est a nuancer. D’autre
1000 Marseille part, cette décompression ne coincide
800 pas mécaniguement aux baisses
090) 6\9 6\7 é\(’v G,\r;) G\y é@ G,@ c,";\ G,f/b 6\9) 099 é"’\' 099, é{/b ng de v_alonsatlor]s. _Celles-m s_e font
RS AR AR AR AR AR AR AR AR AR AR AR A s A~ & au niveau de l'actif, en fonction de

di érentes métriques et des techniques
de valorisation retenues. Enfin, dans
Rendements Prime - France (%) Source : Cushman&Wake elcertains cas, I'indexation ou la hausse

de la croissance locative peut compenser

0, . . .
7.0% — la hausse du taux d’actualisation, ce qui
6.0% ° LB explique la différence de valorisations

e Nice entre actifs sur un méme segment de
= marché.
5,0% Lyon
0% TenieuEs En 2024, la correction se poursuivrait
' Bordeaux en lien avec la poursuite de la hausse
3.0% Cannes d_es taux et des prlmes_de risque, mep_w\e
_ si 80% de la correction semble déja
20% Pl s'étre matérialisée. Le marché francais a
RGN S A SR S g s semblé plus immunisé que certains de ses
FLLL LSS FEE LSS EEE . S
ARV O O VR VR O O VR V) homologues en lien avec des anticipations

plus sereines a court, moyen et long
terme sur I'économie et sa diversi cation.

maniére, les taux de capitalisation sur enfonction du chi re d'a aires, celanest ~ Toutefois, il nest pas exclu que des ventes

ces localisations prime ont continué leur parfois pas su sant pour compenser la forcées se matérialisent si les pratiques

hausse et retrouvent leur niveau de crisehausse des charges, des codts et la bais§€ rachats deviennent hémorragiques,

de la dette souveraine. du chiffre d'affaires lié & la baisse du toutes choses €gales par aibeuss|es
pouvoir d'achat des ménages encore érodd@nques mettent un véto a certains

La plupart des villes régionales n'ont par l'nflation en 2023. En revanche, '€ hancements (pour les actifs échoueés).

pas facialement enregistré de baissedes taux de capitalisation ont suivi le

significatives des loyers, méme si lesmouvement observé sur [@imeparisien :

avantages commerciaux sont nécessaireslécompression graduelle de 50 a 100 en

pour compenser la hausse de certainesmoyenne et plus sur les localisations

charges. Méme si les loyers ont été capésecondaires.
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Focus sur le marché hotelier

En 2023, le secteur hotelier frangais a deantérieurement. Ce rebond du segment favorise les séjours les plus fréquents
nouveau enregistré des performancessuper-économique s’explique par I'e et et lisse les pics de fréquentation. Sur le
exceptionnelles, renforcées sa demandeugby mais aussi par le fait quen phase marché des transactions, malgré un fort
domestique et internationale. Les de ralentissement, les voyageurs révisentalentissement des volumes, comme sur
chiffres donnent un peu le vertige, leur budget a la baisse plutét que |es autres marchés, I'appétit ne se tarit
aussi favorables, ils sont synonymesraccourcir leurs séjours. Nos analysespas. Les investisseurs institutionnels
d’enivrement. Selon les données d’In montrent d'ailleurs qu’en phase de ont multiplié les petites lignes plus que

Extenso, disponibles & la mi-février ralentissement, voire de récession, lejes portefeuilles dans un contexte de
2024, le taux d'occupation en 2023 a super-économique et 'économique sont yareté de produits et de hausse du codt
progressé de 3% par rapport a 2022 etdes typologies resilientes notamment §, financement. Signe qui ne trompe

un prix moyen ressort en hausse de 7 %.sur la demande domestique. pas, les investisseurs internationaux,

fonds souverains et fonds de pension

Dans un contexte d'in ation qui reste  Sans surprise, le rebond des chiffres . .
sont unanimes pour se positionner sur

élevée, méme si en ralentissementda aires continue d’étre plus rapide a X
lannée 2023 s'est caractérisée parParis (+17% aprés +18%), poussé par l'e df S€gment a long terme en vertu de ses
des performances soutenues sur derugby et par des week-ends prolongésSlides fondamentaux a long terme :
nombreux segments et localisations toujours favorables a Paris, ville des une demanqe p|.U.S, mtra'.eumpe?nne'
francaises. Selon In-Extenso, en 2023, ldumiéres et des amoureux. Les haussedine offre diversifiée mais aussi plus
chi re d’a aires hébergement (RevPar) ont été plus mesurées mais notables surcontrainte en termes de « pipeline »
en France est en hausse de 10 % sur ub Cote d’Azur (11% aprés +18 %) et efomparativement a d'autres pays
an supérieur a 19 % par rapport a son Province (+8 % aprés 7 %) : ces croissanc@QrOpéenS et la pQSSibilité dlaSSQCier
niveau de 2019. La France, premiered deux chi res sont toujours expliquées di érents pro Is de risque par produit.
destination mondiale, a su tirer son par le rebond des touristes étrangers, Nouvelle donne, la stratégie murs et
épingle du jeu depuis la crise sanitaire, Cross-border et internationaux. La fonds et autres structurations possibles
méme si en 2023, I'e et coupe du monde Parité euro dollar est restée favorable pour doper la performance d'un
de rugby a probablement in até les prix aux touristes américains, qui sont des portefeuille plus global, sont recherches
en certaines localisations. adeptes de la France, pour le bonheur surun marché percu comme transparent
des hoteliers parisiens. Les segments duwet profond.
Les performances, en termes de prixhaut de gamme et le luxe, segments les
moyen, par gamme d’hdtel restent plus pénalisés pendant I'épisode de criseEN 2024, malgré le ralentissement
positives sur tous les segments les écartsanitaire, béné cient de cet engouement €conomigue et les vents contraires, une
de croissance selon le type d'o re s’étant américain. in ation en ralentissement mais dont le
résorbé comparativement a 2022 : le niveau pénalise le pouvoir d'achat des
marché du haut de gamme et du luxe Au total, l'o re de I'hotellerie francaise ménages et les charges des opérateurs, le
enregistre une hausse du prix moyen deS'e€st trés vite adaptée aux nouvellessecteur béné ciera du soutien des Jeux
7% aprés 27 % par rapport au niveau deéxigences de demande, diéestyle de olympiques, comme en témoigne déja
2019 contre 8% pour le milieu de gamme Pleisurenais aussi d'éco-responsabilité. enyolée des prix moyens et des taux
(aprés 15% en 2022 par rapport a 2019)Paradoxalement, le secteur hotelier yoccypation.
et 7% pour I'économique (aprés 10 % erfrancais est favorisé par Ie_s changements
par rapport & 2022) et 9% sur le Super_structurels, dont le travail hybride qui
économique (11 % en 2022 par rapport a
2019). Les taux d'occupation sont aussi | qicateurs clés 2023 comparé a 2022 (% évolution) Source : In-Extenso
en hausse, d'amplitudes de 1% a 5%,
les taux d’occupation en absolu étant
tres di érents entre le luxe ou le super-
économique. Fait notable, les chiffres
d’'a aires qui avaient déja dépassé leur
niveau de 2019 continuent de progresser
mais a des rythmes encore soutenus
malgré le ralentissement économique :
+12 % sur le haut de gamme et luxe aprés
+13 9%, +11% sur le milieu de gamme
aprés +8%, +7 % sur I'économique apres
+9 % et enfin le super-économique . .
enregistre une hausse de 10% contre 1%
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Evolution du patrimoine immobilier

Patrimoine Immobilier au 31.12.2023

Les investissements passés ne préjugent pas des investissements futurs.

18 Chaussée
Jules César
i 95520 Osny

12 052 m
Divers

1 Perchtinger
Strasse 3,
81379 Munich

Allemagne
4884 m
Hétel

SchippnerstralBe 2-4,
‘ Ascha enburg

| Allemagne
36244 m
Logistique

Eugen-Sanger-
Ring 5, 85649
Brunnthal-
Munich

Allemagne
5000 m
Services

39-41 avenue
Maurice
Thorez

75013 Paris

3371m
Bureaux

5 rue Dareau 7 rue Dareau

75014 Paris 75014 Paris
g 2520 m 750 m
Services Commerces

30 Villa 10 avenue de
de Lourcine I'Hurepoix
75014 Paris 91700 N

Ste-Geneviéeve-
2828m des-Bois
Bureaux/ 1619 m
Services

Commerces

Bureaux M Services M Hobtellerie Commerces [ Logistique M Divers

La SCPI ESG Pierre Capitale a acquis a la n de 'année 2023 un immeuble de logésgquAllemagne, situé a Ascha enburg
dans la banlieue de Francfort. Cette acquisition permet ainsi d'amédiota diversi cation typologique et géographique de la
SCPI, tout en améliorant le rendement courant du portefeuille avec un xade rendement supérieur a 6,50 % pour cet actif.
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Cessions

Acheté a la création de la SCPI ESG Pierre Capitale en juillet 2017, 'imneedblbureau, situé rue des Reculettes dans e 13
arrondissement de Paris, a été cédé n septembre 2023. L'opération ped@eégager une plus-value qui a été répartie entre les
associés de la SCPI au 27.12.2023 a hauteur de 0,60 € par part.

Répartition du patrimoine
(sur la base des valeurs d'expertise des immeubles au 31 décembre 2

Par typologie

Répartition sectorielle du Patrimoifen valeur)

Bureaux 20,6%
Services 11,2%
Hotellerie - Bien-étre 33,0%
Education 11,9%
Logistique 23,3%

Par emplacement géographique en % (par pays, et sur la France Paris/iDféironne, régions)

Répartition Géographique du Patrimo{ga valeur) Répartition Géographique du Patrimoine fran¢gisvaleur)
France 51,1% Paris 29,2%
Allemagne 48,9% Tle-de-France 17,6%

Régions 4,3%

Expertises immobilieres et valeurs de la SCPI

Le montant hors droits des expertises au 31.12.2023 s'éleve a 133 710 000@)sdiminution a périmeétre constant de -8,3 % par
rapport aux valeurs d’expertise hors droits du 31.12.20Z2tte évolution s'inscrit dans un contexte macro-écononuig tendu
et un durcissement des principales politiques monétaires mondigl€elles-ci ont ainsi remonté fortement leurs taux d'intérét
directeurs dans une volonté de contenir I'in ation, et les taux de cadisation des actifs immobiliers ont ainsi été également
impactés a n d’en reconstituer la prime de risque.

Type Mode de Localisation Valorisation HD % de la valorisation globale
détention au 31.12.2023 HD au 31.12.2023
Hotellerie - Bien-étrairect Achat Hétel 18 600 000 € 139%
Hotellerie - Bien-étrairect Eugen-Sanger-Ring 5, Munich Brunnthal 15700 000 € 11,7%
Hotellerie - Bien-étreirect Camping Orée de I'Océan 5700000 € 4,3%
Bureaux Direct 39-41 avenue Maurice Thorez 75013 Paris 12900000 € 9,6%
Education Direct 30 Villa de Lourcine, 75014 Paris 15900000 € 11,9%
Hotellerie - Bien-étrirect 5 rue Dareau, 75014 Paris 4110000 € 31%
Ccommerces Direct 7 rue Dareau, 75014 Paris 6120000 € 4,6%
Commerces Indiirect 10 Avenue de I'Hurepoix, ZAC de la Croix 8880000 € 6,6 %
Blanche, Sainte-Geneviéve-des-Bois

Bureaux Direct 14 chaussée Jules César, 95520 Osny 14 600 000 € 10,9%
Logistique Direct Schippnerstral3e2-4, Ascha enburg 31200000€ 23,3%
Total 133710 000 € 100,0 %
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Evolution des valeurs de réalisation et reconstitution 521 3023 :

SCPI ESG Pierre Capitale En En € par part
Valeur de réalisation 97 154 233 159,51
Valeur de reconstitution 116 720 875 191,64

Situation locative

Taux d'occupation au 31.12.2023

Taux d'occupation
Taux d’'occupation Financier 98,28 %
Taux d'occupation Physique 99,36%

Congés regus en 2023

Type Localisation Surface libérée  Loyer précédent Remarques

Libération le 30/06/2024

Bureaux 39/41 avenue Maurice Thorez, 94200 Ivry-sur-Seine 4651 m 137646 € par Pomme de Pain

POMME DE PAIN quittera ses locaux sur 'immeuble 39-41 avenue Maurice rfEzaa Ivry-sur-Seine (R+3) le 30 juin 2024 a la
suite du congé envoyé le 4 septembre 2023.

Baux signés en 2023

Aucun bail n'a été signé au cours de lI'année 2023.

Montants des loyers quittancés en 2023 :

Loyer quittancé

Type Localisation en 2023
Hoétellerie - Bien-étreAchat Hétel, Perchtinger Str. 3, 81379 Munich, Germany 1231331,55€
Hotellerie - Bien-étréeugen-Sanger-Ring 5, Munich Brunnthal 126003243 €
Hotellerie - Bien-étreCamping Orée de I'Océan, 4 rue du Cap de Mazenod, 85220 Landevieille 265 075,00 €
Bureaux 39 - 41 avenue Maurice Thorez 75013 Paris 720 775,35 €
Education 30 Villa de Lourcine, 75014 Paris 773 631,73 €
Services 5 rue Dareau, 75014 Paris 297 452,46 €
Commerces 7 rue Dareau, 75014 Paris 343 426,42 €
Bureaux 14 rue des Reculettes 75013 Paris 645 813,49 €
Commerces 10 Avenue de I'Hurepoix, ZAC de la Croix Blanche, Sainte Genevieve des bois 659 735,87 €
Autre 14 chaussée Jules César, 95520 Osny 1312522,87€
Logistique SchippnerstraBe 2-4, Ascha enburg 390 425,00 €
Total 7900222,17 €
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Créances douteuses :
Aucune créance douteuse au cours de I'année 2023.
Principaux contentieux :

- Lasociété HF MUSIC ATRIUM (5 rue Dareau - 75014 Paris) a assigné en réfébaidleur, la SCPI ESG PIERRE CAPITALE
a n d'obtenir le remboursement de provisions pour charges verséese®016 et 2018.
Par ordonnance de référé rendue le 12 décembre 2019, le tribunal de gramtience de Paris a fait droit a I'ensemble des
demandes du bailleur.
Enl'occurrence, la société locataire a été condamnée a titre prmwvis! a verser 131 954,07 € TTC au titre des provisions pour
charges impayées et régularisations de charges de 2017 et 2018, magsregal4 000 € d'article 700 du code de procédure
civile. Le jugement a fait I'objet d’'une requéte pour omission et I'ordceamce est en cours de recti cation.
A la suite de la décision de faire appel du premier jugement par la société HESMUIla Cour d’Appel de Paris a rendu son
jugement le 12 novembre 2020, faisant droit a toutes les demasdle la société ESG PIERRE CAPITALE. La société HF
MUSIC est donc condamnée a verser au bailleur la somme de 1691@2uros, en ce compris le loyer du deuxiéme trimestre
2020, ainsi que la somme de 4 000 euros au titre de l'article 700 du code de proeézite, outre les dépens.

La Société HF MUSIC, respecte ses engagements de reglement xés a&ldsjuigement du 12 novembre 2020: 173 025,14 €
arégler: 6 000 € réglés au 01/01/2021, 6 000 € réglés au 01.03.2021.

D’avril 2021 & septembre 2022 réglement de 8 000 € par mois entre le 25 et le 31 deech®is. Versement du solde en octobre
2022 soit la somme de 17 025,14 €.

La société HF MUSIC ATRIUM (5 rue Dareau - 75014 Paris) a assigné son bddl&CPI ESG PIERRE CAPITALE, pour
manguement lié l'obligation de délivrance.

Le 15 décembre 2021, HF MUSIC ATRIUM arecu une mise en demeure du SyndicafulefLigétaires aux termes de laquelle
l'acces actuel des locaux par le passage villa Liogrtel que prévu au bail se trouve en contradictiavec le reglement de
copropriété.

En date du 9 juin 2023, Madame Marie-Héléne PENOT, juge aibunal judiciaire de Paris, agissant par délégation du
Président du Tribunal a rendu une ordonnance de référé ordonnons une médiaentre la SCPI ESG PIERRE CAPITALE
etla SAS HF MUSIC ATRIUM et a désigné en qualité de médiateur Monsieur HirbodHBEHANI-AZAR.

Nous avons proposé a HF MUSIC ATRIUM une entrée via le 30eMiburcine, qui ne sera donc pas remise en question par
la copropriété.

Le 25janvier 2024, la partie adverse a unilatéralement mis un terme a la médiat®gui annonce une reprise du contentieux.
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Travaux

Travaux d’amélioration réalisés en 2023

5-7 Dareau : lourdes réparations sur les tours aéroréfrigé en 2021.

Le plan prévisionnel d'entretien sert de support a la détermination diiprovision pour risques et charges :
- la Provision pour Gros Entretiens (PGE).

Les dépenses couvertes par cette provision doivent répondre aux tiongdisuivantes :

- Toutes les dépenses non prévues au plan sont de facto exclues,

- Ces dépenses doivent étre probables, individualisées{@-dire prévues immeuble par immeuble) et évaluées aver un
approximation su sante sur les 5 prochaines années,

- Toutes les dépenses, bien qu'inscrites dans le plan prévisionnaetr@®8en mais constituant des dépenses de remplacement,
ne peuvent pas étre provisionnées car elles sont immobilisables selooliveau plan comptable.

Etat des PGE 2023 - 2025
(Périmetre : 30 Avenue Lourcine, 5 rue Dareau, 7 rue Dai@all, &venue Maurice Thorez)

PGE 2023 - 2025 (€ HT) 2023 2024 2025
Montant au 01/01 53 766 125 455
Dotations 71688 54 545
Reprises 0 -180 000
Montant au 31/12 125 455 150 000 0
Assurances

Nature de l'assurance des actifs et principales caractéristiques.

Courtier : cabinet DIOT.

Assureur ; AXA France - Police otte Swiss Life AM (France).

Nature : Multirisque propriétaire (couverture des murs et RC proptare d'immeuble).

Endettement & levier

ESG Pierre Capitale dispose :

- d’'une ligne de crédit de 40 500 000 € aupres de SwissLife Assurance et RamemAu 31.12.2023, le montant utilisé de
cette ligne de crédit est de 34 362 000 €. Cette ligne de crédiergacite reconduction pour une nouvelle période d'un an
a compter du 31.12.2023.

Le taux d'intérét appliqué sur le montant utilisé esdde 3,20%. Sur I'exercice 2023, les intéréts généesgite ligne de crédit
sont de 1 000 316 €.

- d'une ligne de crédit de 4 500 000 € auprées de SwissLife Assurance Retraitd. ¥12)23, le montant utilisé de la ligne de
crédit est de 3 818 000 €. Cette ligne de crédit est en tacite reconduction powr mouvelle période d'un an a compter du
31.12.2023.

Le taux d'intérét appliqué sur le montant utilisé est de 3,20%. Sur I'exer@023, les intéréts générés par cette ligne de crédit sont
de 111 146 €.

Au 31.12.2023, le ratio d'endettement est de 27,02 %.
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Evolution du capital

Chires Clés

Chi res clés au 31.12.2023

Capitalisation 124859 145 €

Nombre d'associés 784
609 069

Nombre de parts

Evolution du marché des parts

Evolution du Capital
ESG Pierre Capitale est une SCPI a capital variable :

1T 2023 2T 2023 3T 2023 4T 2023
Nombre de parts souscrites sur la période 13221 15 368 14 974 8902
Nombre de parts compensant les retraits 695 165 10 124 8293
Capitaux collectés (nhominal + prime d’émission)  2567830€ 3116 615€ 994250 € 124845 €
Au 31 décembre 2023, aucune part n'est en attente de retrait.
Année Montant du Montant des Nombre de Nombre Rémunération H.T. Prix d’entrée au
capital nominal capitaux apportés parts au 31 dassociés de la société de gestiorB1 décembr@
ala SCPIl parles décembre au 31 a l'occasion des
associés lors des décembre augmentations de capital
souscriptions au (au cours de l'année)
cours de l'année
31.12.2019 63 833 600,00 4345600,00 398 960,00 177 1098 623,46 1000
31.12.2020 76 113 760,00 12280 160,00 475 711,00 287 2 069 075,49 200
31.12.2021 76 560 320,00 446 560,00 478502,00 349 847 967,34 203
31.12.2022 92 158 078,36 15597 758,36 575 658,00 449 3241 186,07 205
31.12.2023 97 451 040,00 7177 443,48 609 069 784 1073 405,00 205

1. Diminué des retraits
2. Prix payé par le souscripteur
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Evolution du prix de la part

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Prix de souscription ou d’'exécution

au I’ janvier (en euros) 1000 200 203 203 205
Dividende versé au titre de l'année 45,00 8,10 9,83 10,01 9,90
Rentabilité de la part (en %) 4,50 % 4,05% 4,84% 4,93% 4,83%
Report & nouveau cumulé par part (en euros) 1,82 2,75 0,85 0,71 0,67

(1) Dividende versé au titre de I'année rapporté au prix d’exécution moyen constaté sur la méme année.

Le prix de souscription au 31.12.2023 est de 205 € par part dont 160 €agétal nominal et 45 € de prime d’émission. Le prix de
retrait s'établit quant a lui a 184,50 € par part. Pour mémoire la valeur de restd@ution s'établit a 191,64 € par part.

Evolution des conditions de cession ou de retrait

Année Nombre de parts % par rapport au Demande Délai moyen  Rémunération de
cédées ou retiréerombre total de parts de cessions ou d'exécution d'une la gérance sur les
en circulation au de retraits cession ou d'un cessions, les retraits
1¢" janvier en suspens retrait (en euros H.T)
N-4 21,00 0,01% - 1 mois 1098 623,46
N-3 9 408,00 1,98% - 1 mois 2069 075,49
N-2 11 909,00 2,49% - 1 mois 847 967,34
N-1 21 654,00 3,76 % - 1 mois 3 241 186,07
N 19 277,00 3,16% - 1 mois 1073 405,00
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Evolution par part des résultats nanciers

% du % du % du % du % du
Année 3%11% total des 3%01220 total des 32101221 total des 32101222 total des 3%01223 total des
revenus revenus revenus revenus revenus
Revenu¥ 16,42 17,61 16,20 18,83 19,70
Recettes 12,61 7% 9,71 55% 12,62 78% 11,27 60% 12,69 64 %
locatives brutes ’ ’ ’ ’ ’
Produits
nanciers avant 0,05 0% 0,49 3% 0,40 2% 0,40 2% 0,00 0%
prélévement
libératoire
Produits divers 3,77 23% 7,40 42% 319 20% 715 38% 7,01 36%
Total 16,42 100 % 17,61 100 % 16,20 100 % 18,83 100 % 19,70 100 %
Charge® -3,30 20% -3,15 18 % -4,08 25 % -4,29 23 % -6,35 32%
gcgggr'lss'on de 1,27 8% -0,34 2% 1,16 7% 1,38 7% 1,29 7%
gAg;rtfosn"ais de 1,89 11% 2,35 13% 2,42 15% 243 13% 4,77 24%
Entretien du
gﬂtg'gl‘ﬁ'sng . 012 1% -014 1%  -0,02 0%  -003 0%  -014 1%
'exercice
Charges
locatives non -0,02 0% -0,32 2% -0,48 3% -0,44 2% -0,15 1%
récupérables
Sous total . i _ i _ i ) i ) i
charges externes 3,30 20% 3,15 18 % 4,08 25 % 4,29 23 % 6,35 32%
ﬁgt‘o”'sseme”t 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0%
Patrimoine -0,38 2% 214 12% -0,19 1% -0,56 3% 0,35 2%
Eé?t"e':('z?”s 0,00 0%  -0,70 4% 048 3% 0,08 0% 016 1%
Pour travaux 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0% 0,00 0%
Autres 2,79 17% 5,90 33% 2,37 15% 5,89 31% 4,78 24%
Sous total
charges -3,18 19% -8,73 50 % -3,04 19% -6,38 34 % -4,97 25%
internes
Total chargs -6,48 39 % -11,88 67 % -7,12 44% -10,67 57 % -11,32 57 %
Eozi‘;'ftat 995 61% 572  33% 908 56% 816  43% 839  43%
gigit\i,%g;epo” 0,90 5.5% 1,23 7% 188 A2% 0,00 0% 0,00 0%
Variation
aptres réserves 0,60 39
(éventuellement)
Revenus
distribués avant 8,48 52% 7,62 43% 9,08 56 % 8,16 43% 8,97 46%

prélévement
libératoire

(1) sous déduction de la partie non imputable a I'exercice.
(2) dotation de I'exercice diminuée des reprises.
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Emploi des fonds

31.12.2022 31.12.2023
Fonds collectés 116 360 084,78 123 537 529,92
+ cessions d'immeubles
+ divers (préciser)
- commission de souscription -20 385 289,26 -22 773 136,65
- achat d'immeubles -115 434 221,46 -138 129 713,93
- frais d’acquisition (non récupérables)
-achat de titres de participation controlés -2 161 620,00 0,00
= sommes restant a investir -21 621 045,94 -37 365 320,66

N.B. : Les montants a ectés a l'achat d'immeubles ont excédé les fonds disponibles permettant ainsi aux
associés de béné cier de I'e et de levier du nancement a crédit.

Evolution de I'activité

Sur I'exercice 2023, la SCPI a réalisé les opérations suivantes :

Acquisition d'un entrepét logistique situé en Allemagne pour un totahors droits, de 28 376 480 € auprés de la société Swiss
Life ESG Dynapierre (317 274 330 RCS Paris), dont le Président et la Sociétéstmbest la société Swiss Life Asset Managers
France (499 320 059 RCS Marseille), elle-méme Gérante et Société de iéstia SCPI ESG Pierre Capitale. Conformément
a la procédure de gestion des con its d'intérét dé nie par la Société de Gastla réalisation de cette acquisition a fait l'objet
de mesures visant a prévenir les risques de con its d'intéréts, et a véille que la Société de Gestion agisse dans le meilleur
intérét des porteurs de parts de la SCPI. La procédure interne de la SociétéedioB spéci e que 'information des porteurs
doit inclure l'information sur les frais. A ce titre, nous vous informonsuaucune commission d’acquisition n'a été prélevée par
la Société de Gestion au titre de cette opération.

Réalisation d’'une opération de transmission universelle de patoine de la société SCI Dynacapitale (852 826 346 RCS Paris)
détenue a 100 %. Cette opération permet de détenir directement l'actih®-Geneviéve-des-Bois.

Cession d'un actif (Reculettes) permettant de dégager une plusiwaCette plus-value a fait l'objet d’'une distribution aux
associés durant 'année, a hauteur de 0,60 €/parts.

La variation du résultat entre 2022 et 2023 est présentée ci-dessous :

178 956€
520 948€
- 50 296€

-256 72
717 64%

-550 18% B swrsee

-253 68%E
4700 10&
Résultat Loyers Loyers Fusio Dépréciations Charges Résultat Autres Résultat
31/12/2022 actifs FR actifs ALL Dynacapitale créances... de structure nancier variatiors 31/12/2023
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Poste Commentaires

1 Loyers actifs FR Les loyers pergus sur la période sont en hausse, en lien principalement avec :
- la réalisation d’'une opération de transmission universelle de patneavec la société Dynacapitale.
Cette opération permet de détenir directement l'actif Sainte-Gé&nerdes-Bois. La SCPI a ainsi percu
directement 499 K€ de loyers.
- e et année pleine (+140 K€) avec l'acquisition en milieu d'année du cagp®rée de I'Océan.

2 Loyers actifs ALL Les loyers des immeubles allemands augmentent sur la période suite a lioguidun entrepot
logistique au cours du Q4 2023. Cette acquisition permet de générer 383 K€ydado

3 Fusion Dynacapitale  ['opération de transmission universelle de patrimoine réalisée entd#année a permis de réaliser
un boni de fusion de 441 K€ dont 179 K€ sont comptabilisés au compte de résultat. hgplament
du boni de fusion est comptabilisé en prime de fusion.

4 Dépreciations créances Sur l'exercice 2022, la SCPI ESG Pierre Capitale avait comptabilisé une reppise/ision de
douteuses 229 K€ a la suite du recouvrement d'impayés.
Concernant I'exercice 2023, aucune provision supplémentaire sigiive n'a été comptabilisée.

5 Charges de structure  Sur la période, la SCPI ESG Pierre Capitale a maitrisé ces collts de structurangéimsi une
baisse de ces colts sur la période.

6 Reésultat nancier Le résultat nancier se dégrade sur 2023 suite au changement de taux d’intér@néant la ligne
de crédit (E3M+marge vs taux xe de 3,2%). Pour autant, le passage a un taux xe sspeHSIG
Pierre Capitale de ne pas étre exposé a la remontée des taux courts sur I'ex@28ice 2

Evénements post-cléture

Aucun évenement post-cléture.

Fiscalité

Régles scales applicables a la SCPI ESG Pierre Capitale

Les revenus de la SCPI sont principalement constitués de revenus lagaiiivenant d'immeubles situés en France ou en Allemagne,
auxquels s'ajoutent éventuellement des revenus nanciers produiar le placement des capitaux en attente d'investissement.
Les produits encaissés par la SCPI sont imposés au niveau de l'associératigpdes droits et de la jouissance de ses parts, selon
le régime d'imposition qui lui est propre, méme en I'absence de distributjaridique de la SCPI. La société de gestion transmet
chague année aux associés toutes indications utiles pour leur perneetie remplir leur déclaration scale en France.

La société de gestion détermine elle-méme pour chaque associ€, en fonctioggime d'imposition applicable a cet associé
(imp6t sur les sociétés ou impbt sur le revenu), le montant de revenu brut, legrges et abattements, ainsi que le revenu net
imposable en France. Elle adresse en temps voulu un relevé individuel guehassocié qui a ensuite la responsabilité de reporter
cette information dans sa propre déclaration d'impot.

A titre d’information, en vertu de la convention scale entre la France étllemagne actuellement en vigueur, les revenus locatifs
percus par la SCPI et a érents a des immeubles sis en Allemagne sont imposaldateloent. Ces revenus sont également
imposables en France. Toutefois, a n d'éviter une double impositioladsocié béné cie d'un crédit d'imp6t égal & I'imp6t francais
a érant a ces revenus.
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En pratique, lorsque I'associé remplit sa propre déclaration d'intplesdits revenus sont traités de la maniére suivante :

Associé imposé a I'imp6t sur le revenu : les revenus de source allemamdesmpris, pour leur montant brut, dans les
revenus imposables de l'associé qui béné cie d’'un crédit d'imp6t égapeoduit de ces revenus multipliés par son taux moyen
d'imposition.

Associé imposé a Iimpdt sur les sociétés : TAdministration scalarfcaise admet expressément de ne pas prendre en compte
ces revenus de source allemande dans le résultat imposable de l'associé

Si la SCPI réalisait des plus-values immobiliéres a lI'occasion de lacredin immeuble sis en Allemagne, ces revenus seraient
également imposables en Allemagne et en France, mais lI'associé awoiiadin crédit d'impot égal au montant de I'imp6t payé
en Allemagne sans pouvoir excéder le montant de I'impdt frangais cquoeglant a ces revenus.

En n, sila SCPI réalise des produits nanciers du fait du placement des ¢apix en attente d'investissement, ces produits sont
soumis au prélévement forfaitaire unique au niveau de l'associé, a majne ce dernier opte pour I'imposition selon le baréme
progressif de I'impdt sur le revenu.

La société de gestion, lorsqu’elle transmet & chaque associé le montantedesius qui doit étre déclaré, tient compte de ces
di érentes régles applicables en fonction de la provenance des regenu

Changements substantiels intervenus au cours de I'exercice écoulé

Aucun changement substantiel au sens de l'article 106 du reglement dééty E) n° 231/2013 de la Commission du 19 décembre
2012 n'est intervenu au cours de l'exercice.
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Rapport de la Société de Gestion
Résolutions extraordinaires

Madame, Monsieur,
Nous vous avons réunis en Assemblée Générale Extraordinaire a n de égditsur l'ordre du jour suivant :

Introduction de la faculté pour la Société de Gestion de suspendre la vatigbdu capital en cas de demandes de retrait de
parts non satisfaites et inscrites sur le registre depuis au moins six mois @lingation corrélative de l'article 10 des statuts,

Pouvoirs en vue des formalités.

1. Introduction de la faculté pour la Société de Gestion de suspendre la variabilité du capital en cas
de demandes de retrait de parts non satisfaites et inscrites sur le registre depuis au moins six mois et
modi cation corrélative de l'article 10 des statuts.

Nous vous proposons d'introduire la faculté pour la Société de Gestion dependre a tout moment les e ets de la variabilité

du capital dés lors qu’elle constate que des demandes de retrait de parts aweprvigueur, demeurent non satisfaites et inscrites
sur le registre depuis au moins six mois, et ce, quel que soit le pourcentage ds gata SCPI quelles représentent.

32


https://francescpi.com/scpi-de-rendement/pierre-capitale
https://francescpi.com

La SCPI Pierre Capitale
FranceSCPIl.com

Si vous approuvez cette proposition, il conviendra de modi er en conségue l'article 10 des statuts :

REDACTION DES STATUTS AVANT MODIFICATION

Article 10 - Retrait des Associés

(...)

4. Prix de retrait

(...)

b) Blocage du marché des parts et suspension de li#évaria
du capital

En application des dispositions de l'article L.214-93-11 du (
Monétaire et Financier, lorsque des demandes de retrait de
non satisfaites dans un délai de 12 mois représentent au
10% des parts de la SCPI, la Société de Gestion doit en in
'TAMF et convoquer, dans les 2 mois de cette information,
Assemblée Générale Extraordinaire a laquelle elle propc
cession partielle ou totale du patrimoine ou toute autre me
appropriée.

Linscription notamment d'ordres dachat et de vente de part
le registre mentionné al'article 422-205 du Reglement Géné
Autorité des Marchés Financiers (RGAMF) constitue une me
appropriée au sens de larticle L. 214-93 précité. Lapplicatit
cette mesure emporte la suspension des demandes de retr:

¢) En cas de blocage des retraits dans les conditions prévue
statuts

Les retraits de parts demandés a la Société de Gestion dans
de la variabilité du capital et les cessions de parts par confror
par la société de gestion des ordres d'achat et de vente
substitueraient aux retraits dans le cas du blocage des retrai
deux possibilités distinctes et non cumulatives. En aucun ¢
mémes parts d'un associé ne peuvent faire I'objet a la fois
demande de retrait et étre inscrites sur le registre des orc
vente sur le marché secondaire.

Dés lors que la Société de gestion constate que le prix d'exé
conduit, au cours de quatre périodes consécutives de confrol
a xer un prix payé par l'acquéreur, commission de cessic
droits d’enregistrement inclus, compris dans les limites ¢
du prix de souscription, la Société de Gestion aura la facu
rétablir a tout moment les e ets de la variabilité du capital a
en avoir informé les associés par tout moyen approprié (bu
d'information, sur le site internet, courrier). La Société de Ge
aura également la faculté de réunir une Assemblée Gén
Extraordinaire qui pourra décider de rétablir & tout moment
e ets de la variabilité du capital.
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REDACTION DES STATUT®PRESMODIFICATION

Article 10- Retrait des Associés

(.)

4. Prix de retrait

(.)

b) Blocage du marché des parts et suspension de li#variabil
du capital

Les retraits de parts demandés a la Société de Gestion dans le ca
de la variabilité du capital et les cessions de parts par confrontatiol
par la société de gestion des ordres d'achat et de vente, qui
substitueraient aux retraits dans le cas du blocage des retraits, so
deux possibilités distinctes et non cumulatives. En aucun cas, le
mémes parts d'un associé ne peuvent faire I'objet a la fois d'une
demande de retrait et étre inscrites sur le registre des ordres c
vente sur le marché secondaire.

- En cas de blocage des retraits dans les conditions prévues
larticle L.214-93 du Code Monétaire et Financier

En application des dispositions de l'article L.214-93-11 du Code
Monétaire et Financier, lorsque des demandes de retrait de part
non satisfaites dans un délai de 12 mois représentent au moin:
10% des parts de la SCPI, la Société de Gestion doit en informe
'’AMF et convoquer, dans les 2 mois de cette information, une
Assemblée Générale Extraordinaire a laquelle elle propose g
cession partielle ou totale du patrimoine ou toute autre mesure
appropriée.

Linscription notamment d'ordres d'achat et de vente de parts sur
le registre mentionné a l'article 422-205 du Reglement Général de
'Autorité des Marchés Financiers (RGAMF) constitue une mesure
appropriée au sens de larticle L. 214-93 précité. Lapplication de
cette mesure emporte la suspension des demandes de retrait.

- En cas de blocage des retraits dans les conditions prévues au
statuts

La Société de Gestion a la faculté de suspendre a tout moment |
e ets de la variabilité du capital aprés en avoir infaisaédes

par tout moyen approprié (bulletin d’information, site internet
de la Société de Gestion, courrier), dés lors qu'elle constate qt
des demandes de retrait de parts au prix en vigueur, demeuren
non satisfaites et inscrites sur le reqgistre depuis au moins six mo
et ce, quel que soit le pourcentage de parts de la SCPI qu'elle

représentent.
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REDACTION DES STATUTS AVANT MODIFICATION

Le rétablissement de la variabilité du capital entraine :
e L'annulation des ordres d'achat et de vente de parts,

e La xation d'un prix de souscription par la Société de ges
conformément a la réglementation en vigueur,

* Linscription sur le registre des demandes de retrait de par

* Lareprise des souscriptions et la possibilité pour la SCPI, el
cohérence avec les textes Iégaux et réglementaires, d'ém:
parts nouvelles en vue daugmenter son capital e ectif

REDACTION DES STATUT®PRESMODIFICATION

La prise de cette décision entraine :

» L'annulation des souscriptions et des demandes die retrait
parts existantes,

 Linterdiction daugmenter le capital e ectif,

» Lasoumission volontaire aux regles législatives et réglementaire
des SCPI découlant de larticle L.214-93 du Code Monétaire et
Financier, par la mise en place de la confrontation périodique
des ordres d'achat et de vente des parts de la SCPI.

- Rétablissement de la variabilité du capital

Des lors que la Société de gestion constate que le prix d'exécutior
conduit, au cours de quatre périodes consécutives de confrontatio
a xer un prix payé par l'acquéreur, commission de cession et
droits d’enregistrement inclus, compris dans les limites |égale
du prix de souscription, la Société de Gestion aura la faculté de
rétablir a tout moment les e ets de la variabilité du capital aprés
en avoir informé les associés par tout moyen approprié (bulletin
d’information, sur le site internet, courrier). La Société de Gestion
aura également la faculté de réunir une Assemblée Générale
Extraordinaire qui pourra décider de rétablir a tout moment les

e ets de la variabilité du capital.

Le rétablissement de la variabilité du capital entraine :

« Lannulation des ordres d'achat et de vente de parts,

 La xation d'un prix de souscription par la Société de gestion
conformément a la réglementation en vigueur,

* L'inscription sur le registre des demandes de retrait de parts,

* Lareprise des souscriptions et la possibilité pour la SCPI, en tout

cohérence avec les textes légaux et réglementaires, d'émettre
parts nouvelles en vue daugmenter son capital e ectif

La Note d’'Information de la Société sera modi ée corrélativement par lacgté de Gestion.

2. Pouvoirs pour les formalités

Nous vous demandons en n de donner tous pouvoirs guorteur d’'une copie ou d’'un extrait du proces-verbal #&ssemblée

Générale a I'e et d'accomplir toutes formalités légales.

Nous nous tiendrons a votre disposition pour vous apporter tous les écijes nécessaires a l'occasion de 'Assemblée Générale
et espérons que vous voterez favorablement aux résolutions cooedpntes.

34


https://francescpi.com/scpi-de-rendement/pierre-capitale
https://francescpi.com

Rapport nancier

La SCPI Pierre Capitale
FranceSCPIl.com

Comptes annuels de I'exercice 2023

Etat du patrimoine 31.12.2023 31.12.2022

(En€) _Vale_urs Val_eu’rs _Vale_urs Va[eu[s

bilantielles estimées bilantielles estimées

Placements immobiliers
Immobilisations locatives

Terrains et constructions locatives 138129 713,93  133710000,00 110491258,26 119 764 000,00

Immobilisations en cours - 4942 963,20 -
Provisions liées aux placements immobiliers

Dépréciation exceptionnelle d’'immobilisations locative - -

Gros entretiens -125 454,56 - -53 766,24 -

Provisions pour risques et charges - -
Titres nanciers controlés

Immobilisations nanciéres contrblées - - 3815 852,92 3554 874,22

Dépréciation exceptionnelle des immobilisations nanciéeres
controlées

Provisions pour risques et charges
Total | (Placement immobiliers)

Immobilisations nanciéres
Immobilisations nanciéres non controlées

138 004 259,37 133 710 000,00 119 196 308,14 123 318 874,22

Dépréciation des immobilisations nanciéres non controlées

Avances en compte courant et créances rattachées
des immobilisations nanciéres contrblées

6 163 317,94 6 163 317,94

Avances en compte courant et créances rattachées
des immobilisations nancieres non controlées

Dépréciation des avances en compte courant et créances
rattachées

Total Il (Immobilisations nanciéres)

Autres actifs et passifs d'exploitation
Actifs immobilisés

6 163 317,94 6 163 317,94

Associés capital souscrit non appelé

Immobilisations incorporelles

Immobilisations nancieres autres que les titres
de participation

Dépréciation des immobilisations nanciéres autres que les
titres de participation

Créances
Locataires et comptes rattachés

2262 701,26 2262 701,26

2451 359,96 2451 359,96

Autres créances

1896 237,78 1896 237,78

1087 801,61 1087 801,61

Provision pour dépréciation des créances
Valeurs de placement et disponibilités
Valeurs mobilieres de placement

-288 664,95 -288 664,95

-329 459,78 -329 459,78

Fonds de remboursement

Autres disponibilités
Total Il (Actifs d’exploitation)

7567 222,79
11 437 496,88

7567 222,79
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31.12.2023 31.12.2022
Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs
(En€) bilantielles estimées bilantielles estimées
Provision pour risques et charges -66 329,45 -66 329,45
Dettes - - - -
Dettes nanciéres -40 907 464,76 -40 907 464,76 -45 400 622,57 -45 400 622,57
Dettes d’exploitation -6 343 662,19 -6 343 662,19 -4 520 147,02 -4 520 147,02
Dettes diverses -675 807,39 -675 807,39 -341 793,60 -341 793,60
Total 1V (Passifs d’exploitation) -47 993 263,79 -47 993 263,7950 262 563,19 -50 262 563,19

Comptes de régularisation actif et passif
Charges constatées d'avance - - 5946,89 5946,89
Produits constatés d'avance - - - -

Autres comptes de régularisation (frais d'émission d'emprunts) - - - -
Total V(Comptes de régularisation) - - 5 946,89 5 946,89

Capitaux propres comptables (I+I+111+1V+V) 101 448 492,46 96 385 230,06
Valeur estimée du patrimoine 101 448 492,46 97 154 233,09 96 385 230DB507 796,14

Tableau d’analyse de la variation des capitaux propres

31.12.2023 31.12.2022
Capital 97 451 040,00 92 158 078,36
Capital souscrit 97 451 040,00 92 158 078,36
Capital en cours de souscription
Prime d'émission et de fusion 3575 960,35 3816 717,16
Primes d'émissions ou de fusion 26 349 097,00 24 202 006,42
Primes d'émissions en cours de souscription
Prélevement sur primes d’émission ou de fusion -22 773 136,65 -20 385 289,26
Ecarts de réévaluation
Ecarts de réévaluation
Ecarts sur dépréciation des immeubles d’actifs
Fonds de remboursement prélevé sur le résultat distribuable
Plus ou moins-values réalisées sur cession d'immeublestramtiers controlés
Réserves
Report & nouveau 410 434,54 408 704,75
Résultat de I'exercice 5107 359,67 4700 107,89
Résultat N-1 non encore a ecté
Acompte sur dividende -5096 302,10 -4 698 378,10
Total 101 448 492,46 96 385 230,06
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(En€) 31.12.2023 31.12.2022
Produits immobiliers
Loyers 7768 018,38 6 303 387,29
Charges et taxes refacturées 1551 858,26 1388 069,57
Dividendes des participations non contrdlées 178 955,89 159 819,37
Produits annexes - -
Reprises de provisions - 81 598,57
Transferts de charges immobiliéres - -
Total | Produits immobiliers 9498 832,53 7932 874,80
Charges de l'activité immobiliere
Charges ayant leur contrepartie en produits 1692 429,28 1 368 736,46
Travaux de gros entretiens - -
Charges d'entretien du patrimoine locatif - -
Dotations aux provisions pour gros entretiens 71 688,32 53 766,24
Dotations aux amortissements et provisions des placements imriekil - -
Autres charges immobilieres 365 829,49 301 030,01
Dépréciations des titres de participations controlés - -
Total Il Charges immobilieres 2 129 947,09 1723532,71
Résultat de l'activité immobiliere A = (I-11) 7 368 885,44 6209 342,09
Produits d’exploitation
Reprise d’'amortissement d’'exploitation - -
Reprise de provision d'exploitation 13 670,55 -
Transferts de charges d’exploitation 2391 736,39 2622 940,70
Reprises de provisions pour créances douteuses 60 000,00 291 184,98
Produits divers de gestion courante 147 789,46 9841,00
Total | Produits d’exploitation 2 613 196,40 2 923 966,68
Charges d'exploitation de la société
Commissions de la société de gestion 1860 215,35 3282 265,53
Charges d'exploitation de la société 2075674,98 661 688,17
Diverses charges d'exploitation - -
Dotations aux amortissements d'exploitation - -
Dotations aux provisions d’exploitation 80 000,00 -
Dépréciation des créances douteuses 19 205,17 60 000,00
Total Il : Charges d’exploitation 4035 095,50 4003 953,70
Résultat d’exploitation autre que l'activité immobiliere(BII) -1 421 899,10 -1 079 987,02
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(En€) 31.12.2023 31.12.2022

Produits nanciers

Produits des participations non contrélées + -
Produits d’intéréts des comptes courants + 262,06 72 485,87
Autres produits nanciers + 291 793,45 -
Reprises de provision sur charges nancieres + - -
Total | Produits nanciers 292 055,51 72 485,87

Charges nanciéres
Charges d'intéréts des emprunts 1125 753,18 515 818,04

Charges d'intéréts des comptes courants -

Autres charges nancieres -

Dépréciations -
Total Il Charges nancieres 1125 753,18 515 818,04
Résultat nancier C = I -833 697,67 -443 332,17

Produits exceptionnels

Produits exceptionnels + - 14 485,00
Reprise de provisions exceptionnelles + - -
Total | Produits exceptionnels - 14 485,00

Charges exceptionnelles

Charges exceptionnelles 5929,00 400,01
Dotations aux amortissements et aux provisions exceptiosinel -
Total Il Charges exceptionnelles 5929,00 400,01
Résultat exceptionnel D = I-1I -5929,00 14 084,99
Résultat net (A+B+C+D) 5107 359,67 4700 107,89
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Annexe aux comptes annuels

Informations générales

Désignation de la société : SCPI ESGPARIBAS REAL ESTATE pour les autreset suivants, L 214-86 et suivants et R
Pierre Capitale. actifs. 214-130 et suivants du Code monétaire

. . . . et financier, les articles 422-189 et
L'administrateur de bien est TELMMA La Société estun Fondsd’lnvesnssementsuivamS du Reéglement Général de

pour les actifs détenus en France, aAlternatif (FIA) constitué sous la forme |atorité des Marchés Financiers xant
lexception des actifs Camping et Ste d'une Société Civile de Placementq rggime applicable aux sociétés civiles
Geneviéve des Bois pour lesquels il s'agifmmobilier a capital variable régie ye placement immobilier autorisées

de SWISSLIEE AM. notamment par les articles 1832 et 3 fzire o re au public, par tous textes
suivants du Code Civil, les articles L 231- 1 subséquents et par les présents statuts.

En Allemagne, 'administrateur de biens et suivants du Code de commerce, les
est ATC pour Aschaffenburg, et BNP articles L214-24 et suivants, L231-8

Faits caractéristiques

Prix de la part: Au 31.12.2022, 97 486 parts ont été créées,

) o ce qui a porté le capital 492 158 078,36 €.
Le prix de souscription est a 205 € par

part, dont 160 € de capital nominal et Au titre de I'exercice 2023, 52 358 parts
45 € de prime d’émission. Le prix de ont été souscrites et 19 277 parts ont

retrait s'établit quant a lui & 184,50 €. €té vendues, ce qui a porté le capital a
Pour mémoire la valeur de reconstitution 97 451040 €.

au 31.12.2023 s'établit 2 191,64 €. La commission de souscription, les droits

d’enregistrement, les frais de notaires
ainsi que la commission d’investissement
s'élevent a 2 387 847,39 € et ont été
imputés sur la prime d'émission.

Le capital initial était composé de 950
parts d'un montant nominal de 800 € par

part soit un capital de 760 000 € assorti
d’'une prime d'émission de 200 € par part.

Au 31.12.2017, le capital est porté aFa'tS marquants de fexercice :

52482400 €, 64 653 parts ayant €té créées. Acquisition d’un entrepdt logistique
situé en Allemagne pour un total, hors
droits, de 28 376 480 € aupres de la
société Swiss Life ESG Dynapierre (317
274 330 RCS Paris), dont le Président
et la Société de gestion est la société
Swiss Life Asset Managers France
(499 320 059 RCS Marseille), elle-
méme Gérante et Société de Gestion
de la SCPI ESG Pierre Capitale.
Conformément a la procédure de
gestion des conflits d'intérét définie

Au 31.12.2018, 8 757 parts ont été créées,
ce qui a porté le capital a 59 488 000 €.

Au 31.12.2019, 5 432 parts ont été créées,
ce qui a porté le capital a 63 833 600 €.

Au 31.12.2020, 86 159 parts ont été créées,
ce qui a porté le capital & 76 113 760 €.

Au 31.12.2021, 14 700 parts ont été créées,
ce qui a porté le capital a 76 560 320 €.
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par la Société de Gestion, la réalisation
de cette acquisition a fait I'objet de
mesures visant a prévenir les risques
de con its d'intéréts, et a veiller a ce
gue la Société de Gestion agisse dans
le meilleur intérét des porteurs de
parts de la SCPI. La procédure interne
de la Société de Gestion spécifie
que l'information des porteurs doit
inclure l'information sur les frais. A ce
titre, nous vous informons qu'aucune
commission d’acquisition n'a été
prélevée par la Société de Gestion au
titre de cette opération.

Réalisation d'une opération de
transmission universelle de patrimoine
avec la société Dynacapitale.
Cette opération permet de détenir
directement l'actif Sainte-Genevieve-
des-Bois.

Cession d'un actif (Reculettes)
permettant de dégager une plus-value.
Cette plus-value a fait I'objet d’'une

distribution aux associés durant

lannée, a hauteur de 0,60 €/parts.
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Méthodes comptables et regles d’évaluation

Les comptes de l'exercice clos le 31lLa valeur expertisée, augmentée degrélevées sur la prime d'émission confor
décembre 2023 sont présentés confor autres actifs de la Société et minorée mément aux dispositions statutaires.
mément aux dispositions du réglement de ses dettes, correspond a la valeur de

ANC 2016-03 du 15 avril 2016. réalisation dé nie aux articles L.214-106 111€S, parts ou actions détenues
et R.214-157-1 du Code Monétaire et Par 12 SCPI et avances en comptes
Les états financiers annuels des SCPIgjnancier. courants consenties par la SCPI

sont constitués d'un état du patrimoine,

d’un tableau de variation des capitaux Conformément a l'article 131-33 du —% - @

propres, d’un état hors bilan, d'un réglement ANC 2016-03 du 15 avril 2016 ¢'lts dans I'Etat du patrimoine (colonne

compte de résultat et d’'une annexe, qui les immeubles et terrains ne font I'objet v:’:lleur.blllgnUelles) au cout h|,stor|que

forme un tout indissociable. ni d'amortissement ni de dépréciation. 9 acqu\ls,mor). La va}l,eur estimee corres.
Toutefois, a n de permettre & la Société ppnd a l'actif net réévalué de la société

Les conventions comptables générale de disposer des moyens nécessaires @/e-

ment acceptées ont ét€ appliquées dans; la réalisation des grosses dépenses g titres sont présentés en distinguant

le respect des principes de prudence.  nécessaires au maintien en bon état o titres controlés et les comptes cou

des immeubles, elle dote chaque année4nis sur titres.

une provision pour gros entretiens en

Principales régles d’évaluation des im conformité avec le plan pluriannuel de Les titres de participation controlés sont

travaux établi sur 5 ans. présentés avec les placements immobi

Les immobilisations locatives fiau o o liers dont ils suivent le méme traitement
gd  La valeur de reconstitution, dé nie par comptable (y compris pour les déprécia

rant a I’gtat (,ju patrimoine (.colo‘nne les mémes articles, est égale a la valeur dgong |es valeurs estimées, le traitement
va[eurs blla.nt.u.elles) s.ont inscrites a Igur réalisation augmentée du montant des yeg plus ou moins-values réalisées en
codt d’acquisition (prix d'achat et frais  frais a érents a une reconstitution du  yagyjtat).

accessoires, hors frais d’acquisition despatrimoine ainsi que des commissions

immobilisations) et ne font pas l'objet de souscription. Les avances en comptes courants et
d'amortissement. créances rattachées a ces titres de-par

) Dans le contexte économique actuel, icipations sont classées en immobilisa
Les travaux ayant pour résultat de la valorisation du patrimoine (détenu tions nancieres.

modi er la consistance, 'agencement de directement ou indirectement) a été
I'équipement initial d’'un immeuble sont  établie conformément aux méthodes Ces éléments vont l'objet d'une dépréeia
comptabilisés en immobilisation. décrites dans la note d'information de la tion le cas écheant.

SCPI. Elle pourrait ne pas re éter, dans Modalités de détermination d
En cas de renouvellement ou remplace 4 sens ou dans lautre, e potentiel de ces¥ 002! 1teS € determination de

ment d'un élément, le codt de I’élé_”_‘ef‘t actifs et I'évolution possible de leur valeur Factif net ree.\{a!ue‘des' titres et
initial est sorti de lactif et comptabilisé gy |4 durée de vie de la SCPI, qui estP@!s dé societés a prépondérance
dans le compte de réserves des plus Opgtamment impactée par les conditions 'MMbiliere

g;gm;\g:fisn;i?iltlzelfétli? codt du nouvelde marche, les volumes de transactions| ‘actif net réévalué des titres et parts de
' et le contexte économique. Il pourrait gqocigté immobilieres controlées par la

Valeurs vénales des immeubles : exister un écart entre les valorisations gcpj est déterminé en tant compte des

| q bil retenues, dont les estimations faites par y5jeurs vénales des immeubles détenus
La valeur estimée des immobilisations AtA FALA o
les experts et arrétées par la société dggay |a société, de la valeur nette des

locatives est égale a la somme des valeurgacti i o
cnales d g bles hors droit gestion sont rendues plus di ciles dans - autres actifs détenus et de la quote-part
venales des immeubles Nors drolls. je contexte actuel, et les prix auxquels ge détention du capital de la société par

Ces derniéres sont déterminees par lagerajent effectivement réalisées desj; scp).
Societé de Gestion a partir des valeurscegsions.

Les titres détenus par la SCPI sont ins

Immobilisations locatives

mobilisations locatives :

d’expertises annuelles hors droits de _ Créances clients
lexpert indépendant en évaluation Amortissements et prélevements sur _ _ _
immobiliére désigné par ’Assemblée prime d’‘émission : Risque locatif : Une analyse ligne
Générale de la SCPI. Les frais d'acquisition & savoir les frais @ 1/gne des creances clients a éte

_ . de publicité légale, les frais d'enregisire '€alisee afin d'apprecier le risque de
Les expertises sont e ectuées d'apres une., o is et les frais de notaire sont pré|ev(_3scontrepart|e dans le contexte évolutif

visite quinquennale des actifs donnant sur la prime d'émission. de crise sanitaire et économique et

lieu a un rapport complet, puis pendant les dépréciations en résultant ont été
4 ans a une actualisation annuelle de la Les commissions de souscriptions verséesomptabilisées conformément aux
valeur. a la Société de Gestion sont égalementprincipes comptables.
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Tableau Récapitulatif des placements immobiliers
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31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs Valeurs
(En€) bilantielles estimées bilantielles estimées bilantielles estimées
Terrains et constructions locatives
Bureaux 31506 686,03 28800000,00 4645488534 49600000,00 4645488534 53050000,00
Commerces 15382 216,21 15000 000,00 5957 254,59 6 469 000,00 5957 254,59 6 606 000,00
Hétel 21082 437,80 18 600 000,00 21082 437,80 20600 000,00 21082 437,80 20700 000,00
Services 2181954485 19810000,00 21846680,54 21495000,00 21846680,54 21097 000,00
Industrie légere 15655000,00 14 600 000,00 11 000 000,00 16 000 000,00 11 000 000,00 11 300 000,00
Camping 4307 349,04 5700 000,00 4150 000,00 5600 000,00
Logistique 28 376 480,00 31200 000,00
Immobilisations en cours 4942 963,20

Sous total Terrains et
constructions locatives

Titres de participations

138 129 713,93133 710 000,00 115 434 221,47119 764 000,00106 341 258,27 112 753 000,00

controlées
Bureaux/commerces 3815 852,92 3554 874,22 2 161 620,00 2108 879,37
sgr‘:i‘z it;()):tiilc)-[llgiiri?élées 381585202 355487422 216162000 2108 879,37
TOTAL 138 129 713,93 119 250 074,39 123318 874,22 108502 878,27 819 861
Situation des investissements
Mode de Date Valeur Valeur vénale
Adresse Ville Pays  Typologie détention dacquisition comptable nette

5 rue Dareau Paris 14 France Services Direct 30.06.2017 5175532,10 4110 000,00
7 rue Dareau Paris 14 France Commerces Direct 30.06.2017 5949 178,49 6 120 000,00
30 Villa de Lourcine Paris 14 France Bureaux Direct 30.06.2017 14593 585,30 15900 000,00
6/8 rue André Voguet Ivry France Bureaux Direct 02.07.2017 16 913 100,73 12 900 000,00
Eugen-Sénger- Ring 5 Brunnthal-Munich Allemagne Services Direct 12.10.2017 16 644 012,75 15 700 000,00
Perchtinger Strasse 3 Munich Allemagne Hotel Direct 07.09.2018 21082 437,80 18 600 000,00
Osny Osny France Industrie légére  Direct 16.12.2020 15 655 000,00 14 600 000,00
Camping Landevieille France Camping Direct 10.06.2022 4 307 349,04 5700 000,00
ZAC de la Croix Blanche Sainte-Genevieve-des-Bois France ~ Commerces Direct 31.07.2019 9433037,72 8880 000,00
Schippnerstrasse 2 Ascha enburg Allemagne  Logistique Direct 01.12./2023 28376 480,00 31200 000,00
TOTAL 138129 714€ 133710000 €
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Plan pluri-annuel de gros entretien
Article 150-66 du nouveau plan comptable

Situation
d'ouverture

au Situation de cléture

(en€) 01.01.2023 Dotations Reprise au 31.12.2023
Immeubles  Patrimoine  Immeubles Patrimoine
acquis existant cédés existant
Montant 53 766,24 71688,32 125 454,56
TOTAL 53 766,24 71 688,32 125 454,56
Dépenses prévisionnelles sur N+1 54 545,00
Dépenses prévisionnelles sur N+2 -
Dépenses prévisionnelles sur N+3 -
Dépenses prévisionnelles sur N+4 -
Dépenses prévisionnelles sur N+5 -
TOTAL 179 999,56
Tableau de variation des provisions

(en€) 31.12.2022 Dotations Reprises 31.12.2023
Créances 329 459,78 19 205,17 60 000,00 288 664,95
Créances douteuses 329 459,78 19 205,17 60 000,00 288 664,95
Charges a répartir
Charges a répartir
Provisions 53 766,24 151 688,32 13 670,55 191 784,01
Pour risques et charges 80 000,00 13 670,55 66 329,45
Pour gros travaux
Pour entretien et réparations 53 766,24 71688,32 125 454,56
TOTAL 383 226,02 170 893,49 73 670,55 480 448,96
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Tableau de variation de I'actif immobilisé

La SCPI Pierre Capitale
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Situation
d'ouverture Situation de cl6ture

en¥€) au 01.01.2023 Augmentation Diminution au 31.12.2023

1 - Immobilisations incorporelles

Frais de constitution - - -

Frais d'augmentation de capital - - -

Frais de fusion - - -

Sous total 1 - Immobilisations incorporelles - - - -
2 - Immobilisations corporelles

Terrains et constructions locatives 110 491 258 27 638 456 - 138129 714

Agencement et installations - - -

Immobilisations en cours 4942 963 4942 963

Titres de sociétés de personnes - 3815853 3815853

parts et actions

Frais d'acquisition des immeubles - - -

TVA non récupérable sur immobilisations locatives - - -

Sous total 2 - Immobilisations corporelles 119 250 074 27 638 456 8 758 816 138129 714
3 - Immobilisations nanciéres

Fonds de roulement sur charges syndics - - -

Remboursement des fonds de roulement - - -

Créances rattachées aux titres de participations 6163 318 6163 318

Sous total 3 - Immobilisations nanciéres 6163 318 - 6163 318 -

TOTAL 125 413 392 27 638 456 14 922 134 138 129 714
Détail des autres actifs d’exploitation

Situation Situation de
d'ouverture au cléture

(en€) 01.01.2023 31.12.2023 Moins d'un an Delab5ans Plus5ans
Créances locataires et comptes rattachés

Créances locataires 2110 106,76 1927 135,68 2110 106,76

Locataires douteux 341 253,20 335 565,58 335 565,58

Dépréciation des créances 329 459,78 288 664,95 329 459,78

Autres créances - -

Intéréts ou dividendes & recevoir - -

Etat et autres collectivités 1017 733,54 1472 102,86 1472 102,86

Associés opérations sur capital - -

Syndic - -

Fournisseurs débiteurs et avoirs & recevoir 70 068,07 83 354,08 83534,08

Autres débiteurs - 340 600,84 340600,84

TOTAL 3209 701,79 3870 274,09 4671 369,90 - -
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Variations de placements et disponibilités
Variation

Situation d’'ouverture Situation de cléture
(en€) au 01.01.2023 au 31.12.2023
+ -
Valeurs mobilieres de placement
Fonds de remboursement
Autres disponibilités 18 072 518,49 10 505 295,70 7567 222,79
TOTAL 18 072 518,49 -10 505 295,70 7567 222,79
Détail des autres passifs d’exploitation
Situation Situation
d'ouverture au  de cléture
(en€) 01.01.2023 31.12.2023  Moins d'un an Delabans Plus 5 ans
Provisions pour risques et charges
Dépodts et garantie regus 1064 480,40 1055574,75 1055 574,75
Dettes aupres des établissements de crédit 43180 000,00 38 180 000,00 38 180 000,00
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 391403145 5571572,88 5571572,88
Dettes sur immobilisations
Locataires créditeurs et avoirs a établir 606 115,57 772 089,31 772 089,31
Dettes aux associés 1156 142,17 1671 890,01 1671 890,01
Dettes scales 338 318,90 604 994,95 604 994,95
Charges a payer 2 056,00 - -
Autres dettes diverses 1418,70 70 812,44 70 812,44
TOTAL 50 262 563,19 47 926 934,34 8 691 359,59 = 39 235 574,75
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Détail des capitaux propres

Capital social Début d'exercice Souscriptions Retraits Fin d'exercice
Titres 575988 52 358 19 277 609 069
Valeur nominale (en €) 160,00 160,00 160,00 160,00
Capital social (en €) 92 158 080,00 8 377 280,00 -3084 320,00 97 451 040,00
Capitaux propres Début A ectation du résultat

(en€) d'exercice Augmentation Résultat Distribution Diminution Fin d'exercice
Capital 92 158 078,36 8377 280,00 -3 084 318,36 97 451 040,00
Prime d'émission 24 202 006,42 2 356 110,00 -471 626,50 26 086 489,92
Prime de fusion 262 607,08 262 607,08
Prélévement sur prime d'émission ou de fusion

Prélévement sur prime d'émission RAN -20 385 289,26 -2 387 847,39 -22 773 136,65
nouvelles souscriptions

Plus ou moins value réalisée sur cession dimmeuble

Distribution de plus ou moins value réalisée

sur cession d'immeubles

Report a nouveau 408 704,75 1729,79 410 434,54
Acomptes sur dividendes -4 698 378,10 -5096 302,10 4698 378,10 -5 096 302,10
Résultat et distribution 4700 107,89 -4 700 107,89 -
Résultat 5107 359,67
TOTAL 96 385 230,06 3 511 847,59 - - -3555944,86 101 448 492,46

L'acompte sur dividendes de 5 096 302,10 € inclut lacompte durdmestre 2023. Cette a ectation sera soumise en Assemblée

Générale en 2024.

Détail de certains postes des produits immobiliers

en€) 31.12.2023 31.12.2022
Loyers 7768 018,38 6 303 387,29
Charges et taxes refacturées 1551 858,26 1388 069,57
Dividendes des participations non contrélées 178 955,89 159 819,37
Produits immobiliers 9498 838,53 7 851 276,23
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(en€) 31.12.2023 31.12.2022
Charges ayant leur contrepartie en produits 1692 429,28 1368 736,46
Charges locatives récupérables 956 851,23 715 789,79
Impots et taxes récupérables 730 151,39 634 749,80
Travaux refacturables 5 426,66 18 196,87
Dotations aux provisions pour gros entretiens 71 688,32 53 766,24
Autres charges immobiliéres 365 829,49 301 030,01
Entretien et travaux de remise en état 117 867,98 31 269,36
Honoraires et frais actes et de contentieux 110 447,16 155 298,08
Taxes non récupérables sur exercice antérieur
Taxes non récupérables 21 008,04 19 373,16
Autres charges non récupérables 116 506,31 95 089,41
Charges immobiliéres 2 129 947,09 1723532,71
Détail sur certains postes de produits d’exploitation
(en€) 31.12.2023 31.12.2022
Produits divers de gestion courante 147 789,46 9841,00
Transfert de charges d'exploitation au compte de prime d'émission 2391 736,39 2622 940,70
Produits d’exploitation 2539 525,85 2632 781,70
Détail sur certains postes de charges d'exploitation
(en€) 31.12.2023 31.12.2022
Honoraires de la société de gestion 1860 215,35 3282 265,53
Commission de gestion 786 810,35 792 644,07
Commission d'investissement 30000,00
Commission de souscription 1073 405,00 2418 542,00
Commission de suivi et pilotage des travaux 41 079,46
Honoraires de gestion ADB 2 362,92
Honoraires de conseil 4 133,00 83 624,00
Honoraires des commissaires aux comptes 19 078,48 15 475,00
Honoraires d’expertises comptable et scale 94 600,00 83 343,00
Honoraires avocats 69 874,35 20 894,30
Honoraires Notaires 33 196,83
Honoraires experts 53 700,00 9 750,00
Honoraires experts (Allemagne) 10 000,00 5000,00
Honoraires divers 85 052,30 184 556,07
Honoraires divers (Allemagne) 43 694,60 54,00
Frais bancaires 6 222,15 15 645,99
Droits d'enregistrement 199 312,00 46 173,67
Droits d'enregistrement (Allemagne) 1 030 746,00
Dont CVAE 28 881,00 33 616,00
Dont IS allemand 38312111 103 207,71
Jetons de présence 4 800,00 7 195,01
Autres charges 42 459,99 17 593,67
Charges d’exploitation 3935 890,33 3943 953,70
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Produits et charges nanciéres

(en€) 31.12.2023 31.12.2022

Produits d'intéréts des comptes courants 262,06 72 485,87
Autres produits nanciers 291 793,45

Produits nanciers 292 055,51 72 485,87
(en€) 31.12.2023 31.12.2022

Intéréts sur emprunts 112575318 515 818,04
Charges nanciéres 1125753,18 515 818,04
Produits et charges exceptionnels

(en€) 31.12.2023 31.12.2022

Produits exceptionnels 14 485,00
Dividendes des participations non controlées A5

Autres produits nanciers

Produits exceptionnels 14 485,00
(en€) 31.12.2023 31.12.2022

Charges exceptionnelles 5929,00 400,01
Charges exceptionnelles 5929,00 400,01

Engagements hors bilan
Garanties recues et données

La holding s'est portée caution sur un an de loyers TTC pour certains locaairCi-dessous le détail des engagements donnés :

Immeuble Locataire Type de cautionnement Montant (€)
Dareau 1/5/7 KC MARCADET (KEEP COOL) Cautionnement solidaire (DG Holding) 323928,29
Intersport Cautionnement bancaire solidaire
Sainte-Genevieve-des-Bois Prosport XVl (Crédit Agricole) 1027 060,37
Osny IDEMIA GAPD (Natixis) 487 500,00
Zest Pomme de Pain Caution solidaire (Financiere de la 103 234,71
Cardamome)

Camping GROUPE INSPIRE Caution Bancaire ( Banque Populaire 318 000,00
Grand Ouest)

Achat Hotel Achat Hotel und Immobilienbetriebsgesellschatt Reconnaissance de dette notariée 524 790,00

mbH
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Rapport de la Société de Gestion

sur la preparation et I'organisation des travaux
du Consell de Survelillance et sur le dispositif d
Controle Interne et de gestion des Risques apy
a la SCPI ESG Pierre Capitale.

La Société de Gestion rend compte des conditions de préparation et d'oiggion des travaux du Conseil de Surveillance ainsi
que des procédures de contrdle interne mises en place pour la SPCI ESG Pagitalg, en application des dispositions du Code
de commerce (art. L.225-37 et art. L.225-68) et du Code monétaire SCPI eiciex (L.621-18-3).

Présentation du conseil

Le Conseil de Surveillance se compose delu Conseil de Surveillance ne doivent personne morale au sein du Conseil.

7 a9 membres maximum nommeés parmi pas étre 4gés de plus de 80 ans au.e Conseil de Surveillance nomme parmi

les associés de la SCPI par 'Assemblémur de la nomination et de I'éventuel ses membres un Président, un secrétaire
Générale, par périodes de trois ans et sontrenouvellement. S'agissant des membresqui peut étre choisi en dehors de ses
rééligibles. du Conseil de Surveillance ayant la membres et s'il le juge nécessaire, deux
Conformément au réglement intérieur qualité de personne morale la limite Vice-Présidents.

du Conseil de Surveillance, les membresd’'age s'applique au représentant de ladite

Role et fonctionnement général du Consell

Le Conseil de Surveillance est plusLe Conseil de Surveillance est réuniLe Conseil de Surveillance est tenu
particuliérement chargé d’assister et aussi souvent que l'intérét de la société régulierement informé des événements
de contrbler la Société de Gestion. Son I'exige. En pratique, la Société de Gestionsigni catifs de la gestion de la SCPI. Il
action s'e ectue selon les régles Iégalesconvoque au minimum une réunion du est consulté sur les projets principaux
complétées par les statuts. Il donne son Conseil de Surveillance par exercicenotamment en matiére de distribution.
avis sur les questions qui pourraient lui (en principe en mars) a n de préparer |l formule son avis sur les comptes
étre posées par les associés par écrit ollAssemblée Générale d’approbation desannuels et les résolutions présentées a
en assemblée générale. Dans I'exerciceomptes. Des réunions supplémentaires 'Assemblée.
de sa mission, le Conseil de Surveillancepeuvent étre organisées sur des points
s'abstient de tout acte de gestion de d'ordre du jour ponctuels soit a
maniére directe ou indirecte. l'initiative de la Société de Gestion, soit

a l'initiative du Conseil de Surveillance.
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Contréle interne

Conformément aux dispositions
réglementaires, Swiss Life Asset
Managers France établit et maintient
une fonction de contréle permanent
distincte et indépendante des autres
activités de la société de gestion. Cette
fonction est assurée par la Direction de
la conformité et du controle interne.

Afin d’assurer la transparence de sa
gestion vis-a-vis de ses clients et de
se conformer a la réglementation
applicable en la matiére et notamment
la réglementation de 'AMF, Swiss Life
Asset Managers France dispose
d’'une organisation formalisée. Cette
organisation se traduit par la mise en
place :

- d’'un réglement intérieur, conforme
au droit du travail et aux dispositions
de la réglementation en matiere de
gestion de portefeuille pour le compte
de tiers ;

- d’'un code de déontologie qui détaille
les obligations principales de la
société de gestion ;

- d’un recueil de procédures relatives a
l'activité de la société de gestion.

L'objectif assigné a la fonction conformité
et contréle interne est, pour Swiss Life
Asset Managers France comme pour les
produits dont elle assure la gestion :

Gestion des risques

- La sauvegarde des actifs ;
- La sécurisation des transactions ;

- Le respect des regles de gestion xées
par la direction et les organes de
gouvernance des véhicules gérés, en
conformité avec leur documentation
juridique ;

- La prévention de toute situation de
con its d'intéréts.

Dans cet objectif, Swiss Life Asset
Managers France est dotée d’'un Plan
annuel de contrdle interne (PACI)
qui couvre I'ensemble des activités
de la SGP. Il est établi sur la base des
obligations reglementaires incombant

a la SGP, des normes professionnelles
devant étre respectées, et d’'une analyse
des risques de I'ensemble des activités.
Les contrbles réalisés par la Direction
de la conformité et du contrble interne
font I'objet de rapports présentés aux
instances dirigeantes de la Société, a
savoir : Le Directoire, Le Conseil de
surveillance et le Comité d'audit.

Swiss Life Asset Managers France est
dotée d'une Politique de Rémunération
en accord avec la réglementation en
vigueur. Celle-ci a été approuvée par
les membres du Directoire et a été
validée par le Comité de Rémunération.
La Direction de la conformité et du
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contrle interne procede annuellement &
I'évaluation de la mise en mise en ceuvre
de la Politigue de Rémunération.

Swiss Life Asset Managers France veille
au respect d’'un équilibre prudent entre
une situation nanciere et l'attribution,

le versement ou l'acquisition de
rémunérations variables par les
collaborateurs.

Cette politique est construite autour des
concepts clés que sont (i) la prévention
de la prise de risques excessifs et (i) de
l'alignement des intéréts de la SGP, de
son personnel, des Fonds gérés et des
souscripteurs.

Elle fait I'objet d'un processus de suivi et
de contr6le adapté.

Les collaborateurs sont informés des
principes généraux de la politique de
rémunération de la société a leur entrée
dans la société puis a l'occasion de
tout changement signi catif. Ils sont
régulierement sensibilisés aux regles de
bonne conduite a respecter, notamment
en matiére de conflit d’'intéréts et
des risques.

La politique de rémunération comprend
des éléments individuels et collectifs,
xes et/ou variables.

Le dispositif de gestion des risques vise a Le dispositif de gestion des risques estla Société de Gestion et de s’assurer que
o _ piloté par le Directeur des Risques. les risques qui sont pris pour le compte
s'assurer que la Societé de Gestionpgyr garantir I'indépendance de la des clients sont conformes a leurs
respecte I'ensemble des engagement§onction permanente de gestion des attentes et raisonnables par rapport a

pris dans le cadre de ses activités,

s'assurer qu'elle dispose de donnée
ables et indépendantes sur certains

aspects essentiels a la conduite de sed!

activités, notamment en matiére de
valorisation,

et marketing.

informer les instances de direction
et de gouvernance de la Société de
Gestion sur le niveau de risques de
l'activité.

embre du Directoire di érent de celui

risques par rapport a la gestion et les leur pro | (ou ce qui en est connu).
Séquipes opérationnelles, le Directeur des o . i )
Risques est directement rattaché & un L& Société de Gestion a établi une
politique de risque et un dispositif

auquel sont rattachées les activités deOPerationnel de suivi et d'encadrement

gestion de portefeuilles, commerciales Veillanta s'assurer que le pro | de risque
du FIA est conforme & celui décrit aux

investisseurs. En particulier sa fonction

La fonction de gestion permanente permanente de gestion des risques veille
des risques est chargée de fournir uneau respect des limites encadrant les
estimation indépendante des risques risques de marché, de crédit, de liquidité

générés au niveau des portefeuilles et deou opérationnels.
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Eléments qualitatifs de rémunération

SL AM France a pour objectif de fournir a ses clients des performances d'ilsg&sient a long terme élevées. La politique de
rémunération de Swiss Life Asset Managers France vise :

a attirer et retenir les meilleures compétences et talentdeur proposant des rémunérations compétitives, et en pratiqguant une
di érenciation entre les salariés en fonction de leurs performances

a soutenir I'engagement des salariés en les récompensant de faconerieédans 'ensemble des activités, des équipes et des
personnes ;

a reconnaitre les performances en fonction de l'atteinte des objadtiividuels et collectifs.

1. Salaire xe

Le salaire xe, également appelé salaireet de la convention collective des sociétésnelle et l'expérience du collaborateur. Par
annuel de base, vise a rémunérer lesnanciéres. souci d'attractivité, I'entreprise prend en

compétences individuelles et le degré de o considération les pratiqgues du marché et
maitrise du poste. Cette rémunération A N de garantir léquite interne, I'entre o5 r¢sultats d'enquéte de rémunération
garantie est versée en 12 mensualités. L&T1S€ veille a rémunérer la contribution  (henchmarks) pour déterminer les grilles
salarie xe est déterminé par le contrat d€ chaque salarié en lien avec le contentye sajajre.

de travail de chaque collaborateur du poste (missions et responsabilités

conclu dans le respect du code du travail €Xercées), la qualification professien

2. Rémunération variable

La part variable vise a récompenser lapour I'ensemble des collaborateurs, d'un dispositif de minoration en cas de prise
performance. Elle revét un caractére dispositif de minoration en cas de non- de risque excessive.

incitatif pour les collaborateurs de la réalisation des formations obligatoires ] R

société. La rémunération variable estet des obligations de déclarations AU titre des regles de gouvernance

corrélée au degré datteinte des objectifsannuelles dans les délais impartis. queelle a adoptees, la société dispose
collectifs et individuels. d’'un comité d’Audit et d'un comité de

La rémunération variable est assortie, Rémunération qui rapportent a son
La rémunération variable est assortie, pour les Risk Takers et assimilés, d’'un Conseil de Surveillance.

3. Périphériques de rémunération

La politique de rémunération et dunrégime de retraite supplémentairea Des produits d'épargne salariale :
avantages sociaux inclut également descotisations dé nies dit Article 83.

L . La société a mis en place au prot des
éléments collectifs tels que :

collaborateurs des mécanismes destinés

N

Les salariés béné cient de prestations ir | h 2t
i iale - de prévoyance et de mutuelle, selon les& PrOmMouVolr ileur epargne a travers un
La protection sociale : P Y PEE (Plan d’Epargne Entreprise) et un

- termes des contrats négociés et mis en
Les collaborateurs sont affiliés aux . ) e o
place par l'entreprise. PERECO (Plan d’Epargne Retraite d'En

régimes de retraites complémentaires treprise Collectif) avec un mécanisme
et béné cient, aprés un an d'ancienneté, d’abondement.

4. Eléments quantitatifs de rémunération

Conformément a la réglementation AIFM, sont considérées comme prgrsede risque les personnes qui, dans le cadre de leur
activité professionnelle, ont un impact signi catif sur le pro | de rigjue des fonds et des risques encourus par la société de gestion.
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La liste des preneurs de risques au sens de la Directive AIFM est déterminée paetadire sur la base de critéres précis.

Rémunération Rémunération variable
Xe versée versée en 2023 au titre

Swiss Life Asset Managers France en 2023 de l'année 2022 Total
Ensemble des collaborat_eurs SLAMFR: 21 596 007 € 6584 714 € 28 180 721 €
282 collaborateurs (e ectif moyen)
Personnel ayant une incidence sur le pro | de
risque des FIA et des OPCVNb{amment hauts
responsables, gérants, responsables des ventes et du 10340 874 € 4534 459 € 14875 333 €

marketing, responsables de fonctions de contrdle
(RCCI et Directeur des Risques)) :
85 collaborateurs (e ectif moyen)

Dont cadres supérieurs ayant une incidence sur le
pro | de risque des FIA et des OPCVM : 5648 337 € 2476 250 € 8124587 €
39 collaborateurs (e ectif moyen)

Dont gérants nanciers (Securities et Immobiliers) :

46 collaborateurs (e ectif moyen) 4692538 € 2058209 € 6750 747¢€

Pro | de risque

La société de gestion a établi une France avec la recherche d’'une double travaux d'agrandissement et de recons
politiqgue de gestion des risques et un diversi cation : truction que dans la limite d’'un co(t
dispositif opérationnel d'encadrement total de travaux, au cours d'un méme
et de suivi. La fonction permanente de exercice de 12 mois, de 15% de la valeur
gestion des risques veille a s'assurer que vénale du patrimoine immobilier de la

le pro | de risque du FIA soit conforme SCPI gurant au bilan du dernier exer

a celui décrit aux investisseurs et cice clos,

qgue le FIA respecte ses contraintes géographique dans les autres pays
réglementaires, celles du prospectus et de I'Espace Economique Européen,

L . - tigue : Les actifs sont acquis en vue de les
ses limites internes. notamment mais non exclusivement Ic?uer cependant des cqessions cuvent
en Allemagne.  CEP P

long terme (huit ans au minimum) etne La mise en ceuvre de cette stratégie ment en cas de performance future

béné cie de garantie ou de protection ni S’ ectue selon les modalités suivantes : déclinante. La valeur des actifs cédeés ne
[ i [ : % de la valeur vénale
sur le capital ni sur la performance. g . . doit pas excéder 15%
Prédilection pour les investissements | patrimoine immobilier. De plus, les

Au 31122023, I'actif net de la SCPI de « rendement » (valorisation éven actifs détenus depuis moins de 5 ans

sectorielle sur d’autres actifs d’entre
prise, notamment liés aux services a
la personne et & titre résiduel sur des
actifs résidentiels,

Politique de cession limitée et pragma

s'éléve a 101,45 ME. Le pro | de risque tuelle non exclue), ne sont pas cessibles au-dela d’un total
de la SCPI se situe dans le cadre de sesacquisition d’'actifs construits ou a  annuel de 2% de la valeur vénale du
contraintes et de la stratégie annoncée.  construire, patrimoine immobilier.

Détention directe ou indirecte via des
1. Risque de Marché liales, selon la réglementation,

Politiqgue de travaux limitée et straté
gique : des travaux d'amélioration du
La stratégie immobiliére de la SCPI est patrimoine peuvent étre engagés a n
axée sur la constitution d’'un patrimoine  d'en optimiser la valeur ou permettre sa
locatif majoritairement en bureaux eten  relocation. Une SCPI ne peut réaliser de

1.1 Risque immobilier
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Au 31.12.2023, le pro | du portefeuille des marchés suffisamment larges pourRisque locatif :
immobilier correspond a la stratégie investir dans de bonnes conditions.
annoncée. Le portefeuille est, a ¢
jour, toujours constitué de 10 actifs,
avec la cession de l'actif Reculettes et Site Lourcine/Dareau, travaux en
l'acquisition de l'actif de logistique a cours pour lever les réserves et pouvoir 2023.

Ascha enburg sur l'année 2023. ensuite redéposer la demande d'ERP | es durées moyennes résiduelles des

. . . en préfecture en vue d’'une autorisation
Risque sur linvestissement de la collecte nape baux (breaks et termes) restent longues
Le processus d'investissement et de gestion ' permettant une sécurisation des loyers

actif passif mis en place est conditionné Site d’Osny : En attente des certi cations sur les prochaines années et une
au niveau de la collecte. Les actifs qui et labels suite a la livraison du dernier anticipation des prochaines échéances

Les taux d'occupation sont stables et
eRiSque technique : restent élevés avec trés peu de vacance,
seulement un lot de bureau vacanta n

pourraient étre ciblés correspondent & batiment de bureaux. comme celles prévues en 2025 et 2026.
€ EEER 4 El
Taux d’occupation Durée moyenne Taux d’occupation Durée moyenne
nancier de n de ball physique break

98,28 % 5,44 99,36 % 4,56

Ci-dessous la répartition des loyers par date de premiére échéanceretgta de n de bail. La prochaine année avec une plus
grande concentration d'options de sortie sera en 2026 (27,29 %).

Revenu locatif brut par date de premiére échéance Revenu locatif brut par année de n de ball
30 27,2%% 30 28,71%
0,
25 o5 24,64%
20 17,20% 20
15 13,02% 13,66 % 13,38 %4.3,9% 15 14,85% 13,99%
10 1075 899 6,65%
5 5 3,10%
1,47% . 1,85%q 3305
2024 2025 2026 2028 2029 2030 203 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 20324 203

Diversi cation des risques immobiliers :

Granularité des actifs : Le fonds détient directement ou indirectentelO immeubles au 31.12.2023 dont le plus important
représente 23,33 % de la valeur vénale du patrimoine. Cet immeuble est leehaatif acquis en 2023.

Principaux immeubles (% valeur du marché du fonds)
En termes de diversi cation sectorielle,
l'allocation s’est renforcée en logistique
et a réduit la concentration du
\ fonds sur le secteur du bureau avec a
l'acquisition de I'entrepot logistique
/ situé a Ascha enburg en Allemagne.

\ oo000 o

e ~
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Concernant la répartition géographique, le portefeuille est nmaénant plus exposé au marché allemand avec presque 50 %
d'allocation puis au marché de I'lle-de-France et de Paris.

Répartition Sectorielle, en % de la valeur d'expertise Répartition Géographique, n % de la valeur d’'expertise
au 31/12/2023 au 31/12/2023
e Régions
Locaux d'activités 6 Me
Heb . 3,08% i \ Pais
ebergemen lle-de-France 26 M€
24 M€ 36 M€ 4,26% /
\ Bureaux \ 19506
43 M€ '
18,17% a0 27,21%

22,96%
Commerces”
31 M€

\ Logistique \Allemagne

Granularité des locataires : Le nombre de locataire a diminué avec ldaesie I'actif Reculettes passant de 30 locataires a
17 locataires. Les 3 principaux locataires sont maintenant C&A, Idaret Body+soul Group AG et représentent 49,42 % des loyers
annuels du fonds. Les baux de ces trois locataires présentent des durgidaeties de 3 ans (C&A), 8,88 ans (Idemia) et 5,33 ans
(Body+soul Group AG).

Principaux locataires (% du fonds GRI) par Revenu locatif brut

25 21,70

20
15 13,99% 13,66% 13,38%

10 0
130 5,48% 5,37% Iy
5 7 0 3,103A] 2,24%

0

1.2 Risque de taux (hors taux immobilier)

Le fonds est exposé au risque de taux sur sa poche de trésorer@letde ses liales (y compris éventuellement au risque
de taux d'intérét négatif sur les dépbts). L'ensemble de la trésoreneésente 5,09 % du fonds au 31.12.2023.

La ligne de crédit est de 38,2 M€ au 31/12/23. Le prét est depuis n 2022 a tau& avec une durée d'un an renouvelable
2 fois.

1.3 Risque de crédit émetteur sur les titres détenus en portefenildntoadteirectement
Au 31.12.2023, le fonds n'est pas exposé a ce risque.

1.4 Risque de change

Au 31.12.2023, le fonds n'est pas exposé a ce risque.

1.5 Risque actions

Au 31.12.2023, le fonds n'est pas exposé a ce risque.
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2. Risque de contrepartie

Ce risque se concentre sur le risque lié aux locataires.

2.1 Risque locataire
Principaux locataires - Niveau du risque de contrepartie

Niveau
de risque Loyer facial
Entité mére annuel % fonds (% loyen) WALB WALT
1 - Faible PROSPORT XVII 684 707 € 7,31% 150% 4,58 5,58
VILOGIA 513 205 € 5,48% 1,09 2,09
2 - Adéquat C&A Mode Gmbh & CoKG... 2037 966 € 21,77% 3,00 3,00
IDEMIA 1309359 € 13,99% 37,23% 8,88 8,88
3 - Modéré ACHAT HOTEL 1252289 € 13,38% 53,38% 7,01 7,01
SONOSCANNER 209 654 € 2,24% 1,62 1,62
4 - Elevé BODY + Soul Group AG & Co. KG 1278 465€ 13,66 % 5,33 5,33
GROUPE INSPIRE 289800 € 3,10% 1,24 10,45
SCIENCES U PARIS 502 836 € 5,37% 4,59 7,59
SUMORI/ FRANPRIX EXPANSION 342205€ 366% 278928,87% 1,92 1,92
TOTAL 8420 486 € 8994% 11361,47 % 4,83 5,47

Le top 10 des locataires du fonds, représentant®@0des loyers du fonds, montre que plus de 60 % destaires ont un
risque de contrepartie mesuré.

Ceux-ci incluent les 2 principaux locataires, dont le nouveau locia#aC&A de I'actif Ascha enburg acquis en 2023, qui
ont un risque de crédit évalué entre modéré et faible.

Néanmoins, certains locataires montrent un risque de contrepartie, dont 'opérateur Body & Soul qui a été fortement
impacté apres la crise du Covid et représente 13,66 % des loyers du fonds.

Le risque de contrepartie inclut aussi les loyers impayés en cours. A2320R3, 98,98 % des loyers 2023 ont été recouvrés.
2.2 Risque promoteur

Pour limiter le risque sur les promoteurs, dans le cadre d’acqusis en régime des Ventes d’Immeuble en I'Etat Futur
d’Achévement (VEFA), ou de Contrat de Promotion Immobiliére (CPI), lasamties et les assurances nécessaires sont fournies
par des établissements de qualité. Au 31.12.2023 aucun actif & constnoix été acquis.

L'acquisition d’'actifs a rénover pourrait générer unggue de contrepartie sur I'entreprise contractanpaur les travaux. Ce
risque sera encadré par le processus de sélection ainsi que les contratsurbaces selon les procédures de Swiss Life Asset
Managers France.

2.3 Risque de contrepartie généré par les contrats a terme sur instnicierdengré a gré
Au 31/12/23, le fonds n’est pas exposé a ce risque.
2.4 Risque de contrepartie lié aux dépbts

Les dépdts bancaires sont e ectués auprés du dépositaire @tiablissements de bonne qualité.
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3. Risque de liquidité

3.1 Liquidité des parts

Liquidité des parts : La liquidité des parts de la SCPI est limitée et n'est paamg#. Dans le cadre d'une SCPI a capital variable,
cette liquidité est essentiellement assurée par le marché primaire ouibegle retrait est xé par la Société de Gestion selon la
réglementation en vigueur. Cependant au 31.12.2023 aucune part n'asitéente de rachat et 19 277 parts ont été rachetées

sur 'année 2023.

Risque de liquidité lié a I'endettement : Le risque de liquidité lié a I'ettdenent correspond a la capacité du fonds a faire face
a son remboursement & échéance ou anticipé. A ce stade de montée en charge dé, le S@Pcement est concentré sur une
ligne de crédit court terme.

3.2 Liquidité des actifs
La poche d'actifs liquides est de 5,09 % des actifs du fonds.

Les actifs détenus, intégralement loués a I'exception d’'un immeulteupé a 87 %, correspondent & des marchés larges et sont
de taille moyenne dans ces marchés.

4. Risque de durabilité

Le risque ESG du fonds est apprécié par rapport au respect des normes ESG misleseippur le fonds. La gestion de ces risques
s'appuie non seulement sur le respect des contraintes et des engagemeais aussi sur la progression des plans d'améliorations
dé nis dans le cadre de sa démarche ESG.

Cette démarche intégre notamment les objectifs SFDR, les PAI et lesgamgants liés au label ISR, pour lesquels une évaluation
de risques est établie :

Types de contraintes Descriptif Niveau de risque
Contraintes SFDR Suivi des objectifs SFDR 3
Label ISR Suivi des objectifsSR
PAI Suivi des PAI
Taxinomie Suivi “DNSH checks” NA
Risque de durabilité Evaluation nale 2

Evolution et perspective de la note moyenne ESG de Pierte Capita

30% . —
28,8 En nde premier cycle, les objectifs de

2504 la SCPI ESG Pierre Capitale sont déja
atteints sur la base des données 2022

et seront totalement validés avec les

20% h 2 o
données 2023. Le suivi se fait via les
15% 16,5 16,0 outils mis en place et les reportings
13,0 délivrés.
10%
5%
0%

NOTE ISRINITIALE NOTEISR2021 NOTEISRINITIALE NOTEISR2023
(2020 données2019) (données2020) (2022 données2021) (données2022)

Note ISRdu fonds Note sauil du fonds
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5. Levier

5.1 Régle du fonds sur 'endettement

La SCPI peut, dans le but de nancer une partie de ses investissements, agounrea 'emprunt dans la limite de 40 % de la
valeur de ses actifs immobiliers augmentée de la trésorerie dispenibl

5.2 Niveau d’endettement

Au 31.12.2023, le ratio d’'endettement est de 27,02 %, en baisse par rappanreé derniéere (29,28 %).
5.3 Indicateurs de levier « AIFM »

- Indicateur de levier selon la méthode brute : 1,47 pour un plafond 2,33.

- Indicateur de levier selon la méthode de I'engagement : 1,47 pour un pldfde 2.

Ces deux indicateurs sont dé nis par la directive AIFM et le réglement délégué associé.

Ils correspondent au rapport entre 1) I'exposition calculée selon lathu&le brute ou la méthode de I'engagement, et 2) la valeur
nette d’'inventaire du fonds.

L'exposition d’'un fonds est constituée de son actif, brut du levier (endattent et instruments dérives).

L'exposition calculée selon la méthode brute 1) exclut la trésorerie de l'actif du fonds 2) ne tient pas compte des disposg
de couverture et de compensation des risques de taux ou de change.

L'exposition calculée selon la méthode de I'engagementl) inclut la trésorerie dans l'actif du fonds et 2) tient compte des
dispositions de couverture et de compensation des risques de taux ou degha

Le calcul de ces indicateurs tient compte de I'endettement indirect du fonds lié a ses éventuelles participations,
proportionnellement & sa quote-part de détention.
6. Risque opérationnel

Le risque opérationnel est le risque de perte résultant de ldéguation de processus internes et de défaillances liées aux
personnes et aux systemes de la société de gestion, ou résultant d'évéreexéérieurs, y compris le risque juridique et le risque
de documentation, ainsi que le risque résultant des procédures de négjari, de reglement et d’évaluation.

Les risques opérationnels sont suivis par le biais d’'une cartographieuatle spéci que. Des plans d’action sont mis en ceuvre
si nécessaire.
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Rapports périodiques
basés sur les principes SFDR

Annexe -Informations périodiques pour les produits nanciers visés a l'adiie 8, paragraphes 1, 2 et 2 bis, du reglement (UE)
2019/2088 et & l'article 6, premier alinéa, du réglement (UE) 2020/852 «dSFDR »).

Dénomination du produit: ESG Pierre Capitale Identi ant d’entité juridique : 969500KLEEWXI1PNKA49,

Nom du produit - ESG Pierre Capitale

Période concernée : 01.01.2023 au 31.12.2023

Caractéristiques environnementales et/ou sociales

Ce produit nancier avait-il un objectif d'investissementadera

Q0 o @ O XINon

L1l a réalisé demnvestissements durables ayant un L1l promouvait descaractéristiques environnementales
objectif environnemental : % et/ou sociales (E/S) et bien qu'il n'ait pas eu d'objectif
S . . s d’'investissement durable, il présentait une proportion
L] dans des activités économiqugai sont considérées n ;
de % d'investissements durables

comme durables sur le plan environnemental au
titre de la taxonomie de I'UE. ] ayant un objectif environnemental et réalisés dans des

(] dans des activités économiqugsi ne sont activités économiquesjui sont considérées comme
pas considérées comme durables sur le plan durables sur le plan environnemental au titre de la
environnemental au titre de la taxonomie de I'UE. taxonomie de I'UE.

[_layant un objectif environnemental et réalisés dans des
activités économiquesui ne sont pasconsidérées
comme durables sur le plan environnemental au titre
de la taxonomie de I'UE.

[ layant un objectif social.

[ 11l a réalisé demvestissements durables ayant un Il promouvait des caractéristiques E/S, maisa pas
objectif social : % réalisé d'investissements durables

Par investissement durable,

on entend un investissement dans une activité économique
qui contribue a un objectif environnemental ou social, pour
autant gu'il ne cause de préjudice important a aucun de
ces objectifs et que les sociétés dans lesquelles le produit
nancier a investi appliquent des pratiques de bonne geu
vernance.
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Dans quelle mesure les caractéristiques environnementales et/ou
sociales promues par ce produit nancier ont-elles été atteintes ?

L'approche menée par la Société de Gestion en matiére d'E, S, G est une approcheede bgst in progress », autrement dit
une approche visant le maintien a minima de I'évaluation ESG moyenne de lehgod’actifs dont I'évaluation ESG initiale est
supérieure a I'évaluation ESG minimale de la Société ainsi que 'ama&tion signi cative & moyen terme (3 ans) de I'évaluation
ESG moyenne de la poche d'actifs dont I'évaluation ESG initiale est irdére a I'évaluation ESG minimale.

Le tableau ci-dessous récapitule, pour la période de référence a savbit.61.2023 au 31.12.2023, les objectifs xés pour chacune
des caractéristiques environnementales et/ou sociales promuadg@&CPI sur la poche immobiliére, ainsi que l'atteinte ou non

actifs sous
gestion

sous gestion (AuM) éligibles
couverts par une évaluation du
risque climatique d’ici n 2024.
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par une analyse de
risque climat.

de l'objectif :
Indicateur
Caractéristique Description de durabilité Objectif atteint ?
Suivre les Collecter et suivre les données % des actifs en Oui
consommations de consommations sur au moins  exploitation situé en
dénergie 70% des actifs situés en France. France en exploitation
couverts par la
collecte et le suivi
de consommations
d’énergie.
Suivre les Collecter et suivre les données % des actifs en Oui
consommations de consommations sur au moins  exploitation situé hors
d'énergie 50 % des actifs situés hors de France couverts par
France. la collecte et le suivi
de consommations
d'énergie.
Environnement
Réduction Réduire l'intensité carbone des En % de réduction de Non
de l'intensité actifs du fonds, en ligne avec la I'intensité carbone
carbone trajectoire de décarbonation annuelle par rapport
« 2 degrés » publiée par le a 2019 pour le
CRREM, et de préférence avec portefeuille concerné.
la trajectoire « 1,5 degré ». Les
estimations sont incluses et la
part de données estimées est
publiée.
Résilience des 95% du portefeuille des actifs % des actifs couverts Oui

Les indicateurs de durabilité
permettent de mesurer la
maniéere dont les caractéristiques
environnementales ou sociales
promues par le produit sont

atteintes.
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La taxonomie de I'UEst un systéme de classi cation institué par le reglement
(UE) 2020 /852, qui dresse une liste d'activités économiques durables sur le
plan environnemental. Ce réglement ne comprend pas de liste des activités
économiques durables sur le plan social. Les investissements durables ayant un
objectif environnemental ne sont pas nécessairement alignés sur la taxonomiie.

Indicateur

Caractéristique Description de durabilité Objectif atteint ?
Résilience des 95% du portefeuille des actifs % des actifs couverts Oui
actifs sous sous gestion (AuM) éligibles par une analyse de
gestion couverts par une évaluation du risque climat.

risque climatique d'ici n 2024.
Suivre et Collecter les consommations % des actifs couverts Non
maitriser les d'eau d'au minimum 50 % des par la collecte de
consommations immeubles sous gestion. consommations d’'eau.
deau
Evaluer la Evaluer la biodiversité locale % des actifs couverts Non
biodiversité atravers la réalisation de pré- par une analyse
locale diagnostiques écologues sur écologue.

) les 50 % des actifs de la poche
Environnement immobiliere, étant précisé que ces

analyses pourront étre réalisées

dans un délai maximum de 24

mois apres l'acquisition.
Suivi de la Mise en place d'une évaluation du % des actifs couverts Non
gestion des volume des déchets sur au moins  par une solution de
déchets 20% des immeubles sous gestion comptage de déchets.

d’ici 2023.

Favoriser le recyclage et la
valorisation des déchets de
chantier lors des opérations de
restructuration.
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Indicateur
Caractéristique Description de durabilité Objectif atteint ?
Mobilité et acces  Parmi les immeubles de bureaux = % d’actifs de bureau Oui
sibilité des actifs ~ du patrimoine, 60 % devront étre  acquis se trouvant a
sous gestion situés a moins d'un kilométre des  moins d’un kilomeétre
transports en commun. d'un réseau de transport.
Favoriser la santé Contrble annuel de la qualité de % d’'immeubles de Non
et le bien-étre des l'air d’au moins 50 % des immeublesbureaux sur lesquels a été
occupants de bureaux, d’ici 2025. réalisée une étude de la
qualité de lair.
Servicesrendus  Parmiles immeubles de bureaux = % des actifs disposant Oui
aux occupants acquis, 60 % devront disposer d'au d’au minimum deux

minimum deux services accessiblesservices accessibles aux
aux occupants dans un rayon d’'un occupants dans un rayon

kilomeétre. d’un kilométre.
Insertion sociale  Evaluation de 50 % minimum % de contrats des Oui

de contrats des prestataires prestataires incluant

Social intervenant dans la gestion et des clauses liées a
I'entretien des actifs et ayant I'intégration des
contractualisé de maniere directe  personnes en situation
avec 'administrateur de biens, de handicap et/ou en
au regard de clauses liées a situation d'insertion
I'intégration des personnes en sociale.

situation de handicap et/ou en
situation d’insertion sociale, d’ici

le 31 décembre 2023.
Promouvoir la 75 % de la surface de plancher % des nouvelles Oui
diversité et I'in des nouvelles acquisitions acquisitions et
clusion au travers et constructions ont des constructions avec
de nos activités  caractéristiqgues d'accessibilité d’ici des caractéristiques
n 2024. d’'accessibilité.
Mesure de la 35% des locataires éligibles ont % des locataires éligibles Non
satisfaction des  recu une enquéte de satisfaction  ayant recu une enquéte
locataires entre 2022 et 2024. de satisfaction.
Gestion de la 80 % des contrats de fournisseurs % des nouveaux contrats Non
chaine d'approw  directs signés a compter de début de fournisseurs directs
sionnement 2023 couvrent les droits humains  couvrant les droits
de maniere satisfaisante (via le humains de maniéere
Code de bonne conduite des satisfaisante (via le Code
fournisseurs, une clause dédiée, ou de bonne conduite des
le Kit de sensibilisation). fournisseurs, une clause
dédiée, ou le Kit de
sensibilisationy.
S Mise en place de  15% de la surface de plancher des % de la surface de Qui
baux verts actifs éligibles est couverte par plancher des actifs

un bail vert En France, les actifs ~ éligibles ayant
éligibles sont limités a ceux dont  implémenté un bail vert
'usage principal est de nature

tertiaire.
Reconnaissance La SCPI vise le maintien du label = Maintien du label ISR Oui
externe de la ISR déja obtenu. déja obtenu.

démarche ESG

Aucun indice de référence n'a été désigné par la SCPI pour atteireredractéristiques environnementales ou sociales promues
par celle-ci.

Aucun de ces indicateurs énumérés ci-dessus n'a fait 'objet d’'une assertournie par un auditeur ou d'un examen par un tiers.
1. Un process interne, via une plateforme (E-Attestation), est en cours de déploiement. Cette plateforme permet de véri er la conformité adm

prestataires. Tous les prestataires doivent signer le Code de bonne conduite des fournisseurs. Nous devrions atteindre 100 % de prestatai
de bonne conduite des fournisseurs d’ici n 2024.
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Quelle a été la performance des indicateurs de durabilité ?

Les indicateurs de durabilité utilisés pour mesurer la résdtion de chacune des caractéristiques environnementalesociales

promues par la SCPI comprennent :

Caractéristique

Indicateur
de durabilité

% des actifs en exploitation

Part Taux de Taux de
Indicateur d'actifs couverture complétude
de référenceValeur® éligible® de donnéés des répons@s

Suivre les situé en France en exploitation En valeur des
consommations couverts par la collecte et . 100% 51% 51% 51%
P . ) actifs (euros)
d'énergie le suivi de consommations
d'énergie
Suivre les % des actifs en exploitation
consommations situé hors France couygrts En yaleur des 100% 49% 49% 49%
dénergie par la collec_te et Ie,suwl_de actifs (euros)
consommations d'énergie
En % de réduction de l'ntensité
Réduction de carbone annuelle par rapport % (kgCQ gq/m)
. lintensité carb 32019 | tefeuill de variation +9% 7% 7% 7%
Environnement lintensité carbone  a pour le portefedille (Nvs N-1)
concerné
o =10 .
Resmence_ des actifs % des actn‘s.couvert's parune En yaleur des 100% 100% 100% 100%
sous gestion analyse de risque climat actifs (euros)
Suivre et maitriser % des actifs couverts En valeur des
les consommations  par la collecte de . 16% 100% 100% 100%
; : , actifs (euros)
deau consommations d'eau
g . .
IIJE_\/aI_uer Iq ] % des ac/ufs couverts parune  En _valeur des 0% 100% 100% 100%
jodiversité locale  analyse écologue actifs (euros)
Suivi de la gestion % des actifs couverts par En valeur des
jelag une solution de comptage de . 7% 100% 100% 58%
des déchets déchets actifs (euros)
Mobilité et accessibi- % d'actifs de bureau acquis se En valeur des
lité des actifs sous  trouvant a moins d'un kilométre . 100% 32% 32% 2%
. — actifs (euros)
gestion d'un réseau de transport
Favoriser lasanté % d'immeuble de bureau sur En valeur des
etle bien-étre des  lesquels a été réalisé une étude . 0% 2% 2% 32%
NP actifs (euros)
occupants de la qualité de l'air
% des actifs disposant d'au
Services rendus aux minimum deux services En yaleur des 100% 20 220 220
occupants accessibles aux occupants dans actifs (euros)
un rayon d'un kilomeétre.
Sl % de contrats des prestataires
incluant des clauses liées a Nombre des
Insertion sociale lintégration des personnesen  contrats des 50% 100% 100% 100%
situation de handicap et/ou en prestataires
situation d'insertion social
Promouvoir la 0 -~
diversité et linclusion 0% des nouv_elles acquisitions
au travers de nos et constructions avec des Ensurface(m) 100% 23% 23% 23%
activités caractéristiques d'accessibilité
Mesure % des locataires éligibles ayant Nombre de
de la satisfaction °S elgives ayar locataires 17% 100% 100% 100%
) regu une enquéte de satisfaction ;.
des locataires éligibles

2. Valeur : Somme de l'indice de référence atteignant I'objectif/ Somme de l'indice de référence pour lesquels une réponse exploitable a été
3. Part d’actifs éligibles: actifs immobiliers gérés, remplissant les conditions nécessaires a la mesure de I'indicateur, excluant les poches de li

sements non géreés.

4. Taux de couverture de données: actifs éligibles pour lesquels une campagne de collecte de données a été réalisée.
5. Taux de complétude des réponses : actifs couverts pour lesquels une réponse exploitable a été communiquée.
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Part Taux de Taux de
Indicateur Indicateur d'actifs couverture complétude
Caractéristique de durabilité de référenceValeur® éligible® de donnéés des répons@s
% des nouveaux contrats
de fournisseurs directs
. . Nombre de
. couvrant les droits humains
cGheasitr:gnd('jae larow' de maniére satisfaisante (via  oo0 90 d’iiorgy 100% 0% 0%
sionnemer?tp le Code de bonne conduite fournisseurs nit?le ’ ’ ’
des fournisseurs, une directs
clause dédiée, ou le Kit de
Gouvernance sensibilisationf’
) % de la surface de plancher
MeEnPIaCe desactisélgblesayant (f#;face %%  100% 100% 100%
implémenté un bail vert
Reconnaissance -
externe de la Mbamtlen du label ISR déja En _\f/aleur des 100% 100% 100% 100%
démarche ESG obtenu actifs (euros)

Aucun de ces indicateurs énumérés ci-dessus n'a fait 'objet d’une assertournie par un auditeur ou d'un examen par un tiers.

... Et par rapport aux périodes précédentes ?

Le tableau ci-dessous résume les résultats des indicateurs de dutép#r rapport a 'année précédente :

Indicateur Indicateur Valeur Valeur de
Caractéristique de durabilité de référence de lannée N lannée N+1
Suivre les % des actifs en exploitation situé en France en .
consommations exploitation couverts par la collecte et le suivi En val(gﬂggse)zs actits 100% 100%
d'énergie de consommations d'énergie
. 0 : o

Suivre les . 0% des actifs en exploitation situé hors France En valeur des actifs Non
consommations  couverts par la collecte et le suivi (euros) 100% disnonible
d'énergie de consommations d'énergie P

Non

En % de réduction de l'intensité carbone

Réduction de s . % (kgCO eqg/m) de 0 disponible
lintensité carbone annuelle’par rapport a 2019 pour le portefeuille variation (N vs N-1) +9% (nouvel
concerné b
indicateur)
Environnement Résilience des % des actifs couverts par une analyse de risque En valeur des actifs
. . . 100% 96 %
actifs sous gestion climat (euros)
Suivre et
maitriser les % des actifs couverts par la collecte de En valeur des actifs
; . , 16% 100%
consommations consommations d'eau (euros)
deau
Ei\cl) EcliliL\J/(erfilté locale % des actifs couverts par une analyse écologue En Val(gllj; c?s?s actifs 0% 0%
Suivi de la gestion % des actifs couverts par une solution de En valeur des actifs 704 17%
des déchets comptage de déchets (euros)

2. Valeur : Somme de l'indice de référence atteignant I'objectif/ Somme de l'indice de référence pour lesquels une réponse exploitable a été

3. Part d’actifs éligibles: actifs immobiliers gérés, remplissant les conditions nécessaires a la mesure de I'indicateur, excluant les poches de li
sements non géreés.

4. Taux de couverture de données: actifs éligibles pour lesquels une campagne de collecte de données a été réalisée.

5. Taux de complétude des réponses : actifs couverts pour lesquels une réponse exploitable a été communiquée.

6. Un process interne, via une plateforme (E-Attestation), est en cours de déploiement. Cette plateforme permet de véri er la conformité adm
prestataires. Tous les prestataires doivent signer le Code de bonne conduite des fournisseurs. Nous devrions atteindre 100 % de prestatail
de bonne conduite des fournisseurs d’ici n 2024.
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Indicateur Indicateur Valeur Valeur de
Caractéristique de durabilité de référence de lannée N lannée N+1
Mobilité et 0 . . A .
S 0% d'actifs de bureau acquis se trouvant @ moins En valeur des actifs
accessibilité des I Ry 100% 100%
actifs sous gestion d'un kilometre d'un réseau de transport (euros)
Z?l\éog';?]r_ (l”; rseagéi % d'immeuble de bureau sur lesquels a été En valeur des actifs 0% 0%
occupants réalisée une étude de la qualité de l'air (euros)
Services rendus % des actifs disposant d'au minimum deux En valeur des actifs
aUX OCCLDANtS services accessibles aux occupants dans un (euros) 100% 100%
P rayon d'un kilométre
0 o
i1 i 0, 0,
Insertion sociale en situation de handicap etfou en situation Ccr)ggtztt;?s: 50% 14%
d'insertion sociale P
Promouvoir
:’?nocl:ll\fjesrizlrt]eaﬁt % des nouvelles acquisitions et constructions  En valeur des actifs 100 % Non
travers de nos avec des caractéristiques d’accessibilité (euros) applicable
activités
gﬂa?isslsz:\f:t(iic?nli;es % des locataires éligibles ayant recu une enquéte  Nombre de 17% Non
. de satisfaction locataires éligibles applicable
locataires
Gestion de % des nouveaux contrats de fournisseurs
N directs couvrant les droits humains de maniéere Nombre de
la chaine e : . Non 0
dapprovision- satlsfalsante (via le Code de bolnr)ta condwte. contrats avec des disponible™ 29%
nement des fournisseurs, une clause dédiée, ou le Kit defournisseurs directs
sensibilisation)
SOl Mise en place % de la surface de plancher des actifs éligibles En surface (m) 95% Non
de baux verts ayant implémenté un bail vert applicable
Reconnaissance .
externe de la Maintien du label ISR déja obtenu En val(gleg c?s?s actfs Oui Oui
démarche ESG

Aucun de ces indicateurs énumérés ci-dessus n'a fait 'objet d’'une assertournie par un auditeur ou d'un examen par un tiers.

7. Un process interne, via une plateforme (E-Attestation), est en cours de déploiement. Cette plateforme permet de véri er la conformité adm
prestataires. Tous les prestataires doivent signer le Code de bonne conduite des fournisseurs. Nous devrions atteindre 100 % de prestatair
de bonne conduite des fournisseurs d’ici n 2024.
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Quels étaient les objectifs des investissements durables que le produit nancier entendait notam-
ment réaliser et comment les investissements durables e ectués y ont-ils contribué ?

Ce produit nancier promeut des caractéristiques environnementales gociales mais n'a pas pour objectif un investisse-
ment durable au sens de la SFDR. Cette question n'est donc pas applicable.

Dans quelle mesure les investissements durables que le produit nancier a notamment réalisés
n'ont-ils pas causé de préjudice important & un objectif d’'investissement durable sur le plan environ -
nemental ou social ?

Sans objet, car la SCPI n'a pas pour objectif I'investissement durable as de la SFDR.

Comment les indicateurs concernant les incidences négatives ontélpés en considération ?
- Sans objet, car la SCPI n'a pas pour objectif I'investissement durable as de la SFDR.

Les investissements durables étaient-ils conformes aux prinsip@&ecteurs de 'OCDE a l'intention des entreprises
multinationales et aux principes directeurs des Nations unies réaaux entreprises et aux droits de 'homme ? Description
détaillée :

- Sans objet, car la SCPI n'a pas pour objectif I'investissement durable as de la SFDR.

Les principales incidences négatives
correspondent aux incidences
négatives les plus signi catives

des décisions d'investissement

sur les facteurs de durabilité liés
aux questions environnementales,
sociales et de personnel, au respect
des droits de 'hnomme et a la lutte
contre la corruption et les actes de
corruption.

La taxonomie de I'U&ablit un principe consistant & « ne pas causer de préju
dice important » en vertu duquel les investissements alignés sur la taxonomis
ne devraient pas causer de préjudice important aux objectifs de la taxonomie:
de I'UE et s’accompagne de critéres spéci ques de I'Union.

Le principe consistant a « ne pas causer de préjudice important » s’applique
uniguement aux investissements sous-jacents au produit nancier qui

prennent en compte les criteres de I'Union européenne en matiére d'activités
économiques durables sur le plan environnemental. Les investissements souis-
jacents a la portion restante de ce produit nancier ne prennent pas en compte
les critéres de I'Union en matiére d’activités économiques durables sur le plen
environnemental.
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Comment ce produit nancier a-t-il pris en considération
W& es principales incidences négatives sur les facteurs de durabilité ?

Pendant la phase de détention, les PAI dé nies sont suivis par le biais dege®ies mis en ceuvre dans le cadre du Responsible
Property Investment Framework (“RPIF") de Swiss Life Asset Mgara (“SLAM”), dont les détails des processus sont disponibles
dans le Rapport sur I'lnvestissement Responsable de SLAM. Le RPIF pautéta disposition sur demande.

Pour la période de référence :

Taux de Taux de
Part d'actifs couverture complétude
N° PAI Valeur éligibles de données des réponses
1 Exposition & des actifs 0% 100 % 100 % 100 %
impliqués dans la production le
stockage ou la distribution de
combustibles fossiles (en % des
encours sous gestion)
2 Encours sous gestion liés a des 100 % 100 % 100 % 13 %
actifs ine caces sur le plan
énergétique (en %)
3 Intensité de consommation 154 kWh/m 100 % 100 % 100 %
énergétique (en kwh/f)
4 Emissions totales de gaz ae et  2634833,85 kg 100 % 100 % 100 %
de serre (GES) (en kg G&y) COeq

Exposition aux combustibles fossiles par le biais d’actifs immobiliers

L'indicateur est calculé comme la valeur de marché des actifs immolslienpliqués dans I'extraction, le stockage, le transport
ou la fabrication de combustibles fossiles, divisée par la valeur de méarctiale des actifs immobiliers de la SCPI. Seules les
valeurs de marché des biens immobiliers utilisés dans le cadre des igécrites précédemment sont prises en compte (par
exemple, les stations-service). Ne sont pas pris en compte les biens iifierslgui sont chau és avec des systemes de chau age
a combustibles fossiles ou les locataires impliqués dans l'industries dembustibles fossiles. Si seule une partie d'un bien
immobilier est utilisée a des ns d'extraction, de stockage, de transport ou derfeation de combustibles fossiles, la valeur
marchande au prorata est calculée a partir des revenus locatifs.

Exposition a des actifs immobiliers peu e caces sur le plan énergétique

L'indicateur est calculé comme la valeur marchande des actifs immobilieies¢aces sur le plan énergétique divisée par la
valeur marchande totale des actifs immobiliers de la SCPI. Les batirme@ahstruits avant le 31.12.2020 sont considérés comme
énergétiquement ine caces s'ils ont un niveau EPC de C ou moins. Pour lesrbénts construits aprés le 21/12/2020, I'ine cacité
énergétique signi e une demande d’énergie primaire (DEP) inférieure a la BZte la directive 2010/31/EU. Lindicateur est
applicable a la valeur des actifs immobiliers devant respecter leesegPC et NZEB.

Intensité de la consommation énergétique

L'indicateur est calculé comme la consommation d'énergie en kWh des bienmobiliers détenus par métre carré de surface
brute de plancher. Les données de consommation d’énergielsiens immobiliers sont collectées principalement via idevé des
frais annexes émis par les gestionnaires immobiliers. Comme il y a dessidkmis l'obtention des données de consommation
d'énergie, l'indicateur est évalué avec un retard. Les données de constiomd’énergie manquantes sont complétées par des
valeurs estimées localement. Lors du calcul de l'intensité de la consaition d’énergie, seuls les biens immobiliers détenus et
exploités pendant 12 mois sont pris en compte.

8. Un actif est considéré ine cace si I'étiquette énergétique est supérieure a C selon le réglement SFDR.
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Emissions de gaz a e et de serre (GES)
Les émissions de GES de la SCPI sont calculées et controlées :

Les émissions de GES du scope 1 générées par les actifshitiens : Ce sont les émissions “directes” du Scope 1 provéna
de sources propres ou controlées et calculées ertipliant la consommation d'énergie par le facteur dmission individuel
de la source d'énergie.

Les émissions de GES du scope 2 générées par les actifs immobiliers : {0essémissions “indirectes” du Scope 2 provenant
de I'énergie achetée et calculées en multipliant la consommation digne par le facteur d’émission du mix spéci que au pays
de la source d'énergie.

Les émissions de GES du scope 3 générées par les actifs immobiliers : Cessonidsions “indirectes” du Scope 3 (émissions du
locataire) et calculées en multipliant la consommation du locatairaiple facteur d’émission spéci que de la source d’énergie.

Total des émissions de GES générées par les actifs immobiliers : Lasiéms totales de GES sont calculées par la somme des
émissions de scope 1, scope 2 et scope 3.

Pour calculer les émissions de gaz a e et de serre, la SCPI suit la méthodolégmeddans le Carbon Risk Real Estate Monitor
(CRREM). Les données de consommation d'énergie manquantes somplétées par des valeurs estimées localement. Lors du
calcul des émissions, seuls les biens immobiliers détenus et exgloigduis 12 mois sont pris en compte.

L'allocation des actifi&crit la part
des investissements dans des actifs
spéci ques.

Quels ont été les principaux investissements de ce produit
nancier ?

Le tableau suivant comprend les investissements les plus importantsahdf au cours de la période de reporting, soit un total
de plus de 68 % de la valeur des actifs du fonds constitué.

En raison de la nature de I'immobilier

Investissements les plus importants Secteur % d'actifs Pays , R X
et de I'horizon a long terme des actifs

Ascha enburg Logistique 23,3% Allemagne détenus, nous rendrons compte des
Achat Hotel Hotellerie 13,9% Allemagne principaux investissements sur une base
30 Lourcine Bureau 11,9% France annuelle.

Brunnthal Commerce 11,7% Allemagne

Osny Bureau 10,9% France

Zest Bureau 9,6% France

Sainte-Genevieve-des-Bois Commerce 6,6 % France

La liste comprend les

7 Dareau Commerce 4,6% France h \ .

- —— - . investissements constituanta plus
Orée de I'Océan Hotellerie 4,3% France grande proportion d'investissements
5 Dareau Commerce 31% France du produit nancier au cours de

la période de référence, a savoir :
01.01.2023 au 31.12.2023.
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”; Quelle était la proportion d’investissements liés a la durabilité ?

Quelle était I'allocation des actifs ?
Dans quels secteurs économiques les investissements ont-ils été réalisés ?

La SCPI a investi essentiellement dans le secteur immobilier au cours derlageétudiée.

#1A Durables Alignés sur la
#1 Alignés sur les 0% taxonomie
caractéristiques E/S

86 % #1B Autres Environnement
caractéristiques E/S autres
86 % 0%

Investissements

#2 Autres Sociaux
14 % 0%

La catégorietl Alignés sur les caractéristiquesifg¢fit les investissements du produit nancier utilisés pour atteine les
caractéristiques environnementales ou sociales promues par le pitodancier.

La catégorig#2 Autresinclut les investissements restants du produit nancier qui ne sont ni aligs sur les caractéristiques
environnementales ou sociales ni considérés comme des investisssmearables.

La catégorigfl Alignés sur les caractéristiquesdei@prend :
la sous-catégori#l A Durablesouvrant les investissements durables ayant des objectifs enviemnantaux ou sociaux ;

la sous-catégori¢tlB Autres caractéristiques E¢®uvrant les investissements alignés sur les caractéristiques
environnementales ou sociales qui ne sont pas considérés comme destissements durables.

Sur la base de la stratégie d'investissement de la SPPPICAV, l'alignemetds caractéristiques E/S était de 86 %.
La SPPPICAV s'était xé un objectif d'alignement de 54 %.

Les activités alignées sur la taxinomie sont expriméescentage :
- du chi re d’a aires pour re éter la part des revenus provenant des activités
vertes des sociétés dans lesquelles le produit nancier a investi ;

- des dépenses d'investissement (CapEx) pour montrer les investissements verts
réalisés par les sociétés dans lesquelles le produit nancier a investi, pour une
transition vers une économie verte par exemple ;

- des dépenses d’exploitation (OpEX) pour re éter les activités opérationnelles
vertes des sociétés béné ciaires des investissements.
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7 Dans quelle mesure les investissements durables ayant un objectif environnemental
@ étaient-ils alignés sur la taxonomie de 'UE ?

La SCPI n'a pas pour objectif I'investissement durable et ne s'engage pas animom d’investissement aligné sur la taxinomie
de 'UE (c’est-a-dire qu'il pourrait étre de 0).

Le produit nancier a-t-il investi dans des activités liées au gaz fossile et/ou a I'énergie nucléaire
conforme a la taxonomie européenne ®

L] Oui [ IDans le gaz fossile  [_Dans I'énergie nucléaire
Non

Les graphiques ci-dessous font apparaitre en vert le pourcentageedtissements alignés sur la taxinomie de I'UE. Etant
donné qu'il n'existe pas de méthodologie appropriée pour déterminer talement des obligations souverainesur la
taxinomie, le premier graphique montre l'alignement sur la taxinomipar rapport a tous les investissements du produit
nancier, y compris les obligations souveraines, tandis que le deuxiénaphique représente I'alignement sur la taxinomie
uniguement par rapport aux investissements du produit nancier autseque les obligations souveraines.

1. Alignement de la taxonomie des investissements, 2. Alignement de la taxonomie des investissements

y compris les obligations souverdines a I'exclusion des obligations souveraines
Chiffre Chiffre
d’affaires NA: d’affaires NA:
CapEx N.A. CapEx N.A.
OpEx N.A. OpEx N.A.
0% 50 % 100% 0% 50 % 100%
Non alignés sur la taxinomie Non alignés sur la taxinomie

Ce graphique représente X % du total des investissements.

* Aux ns de ces graphiques, les « obligations souveraines » comprennent toutes les expositions souveraines.

Pour étre conforme a la taxinomie de I'UE, les critéres applicablegaaifossile
comprennent des limitations des émissions et le passage a I'életdratorigine
intégralement renouvelable ou a des combustibles a faibledier en carbone d'ici
ala nde 2035. En ce qui concerdé&nergie nucléairdes criteres comprennent
des regles complétes en matiére de sdreté nucléaire et de gestion des sléchet

Lesactivités habilitantgsermettent directement a d'autres activités de contribuer
de maniére substantielle a la réalisation d’'un objectif environnentah

Lesactivités transitoiresont des activités pour lesquelles il n’existe pas encore de
solutions de remplacement sobres en carbone et, entre autres, dont hessanix
d'émission de gaz a e et de serre correspondent aux meilleures performances
réalisables.

9. Les activités liées au gaz fossile et/ou au nucléaire ne seront conformes a la Taxinomie européenne que si elles contribuent a limiter le ch
("atténuation du changement climatique") et ne nuisent pas de maniére signi cative a un objectif de la Taxonomie européennes leoir la note
marge de gauche. Les criteres complets pour les activités économiques liées au gaz fossile et a I'énergie nucléaire qui sont conformes a la
dé nis dans le reglement délégué (UE) 2022/1214 de la Commission.
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Quelle était la proportion d’investissements réalisés dans des activités transitoires et habilitantes ?

Compte tenu de la politique dinvestissement immobilier de la SCPI, aetjuestion n'est pas applicable.

Comment le pourcentage d’'investissements alignés sur la taxonomie de I'UE a-t-il évolué par rapport
aux périodes de référence précédentes ?

La SCPI n'a pas eu pour objectif d'investir dans des investissements dasadlr le plan environnemental. Non applicable.

ﬁ Quelle était la proportion d’investissements durables ayant un objectif environnemental
4‘} qui n’était pas aligné sur la taxonomie de 'UE ?

La SCPI n'a pas eu pour objectif d'investir dans des investissements dasadlr le plan environnemental.

Quelle était la proportion d’investissements durables sur le plan social ?

Non applicable, la SCPI n'a pas investi pas dans des investissements dsrabl le plan social.

Quels étaient les investissements inclus dans la catégorie « autres », quelle était leur nalité et des
garanties environnementales ou sociales minimales s’appliquent-elles a eux ?

Les investissements inclus dans le poste “#2 Autres” étaient principaet composés de liquidités et d'équivalents et de créances
nettes qui font partie des activités/opérations normales de la SCPI et detifs immobiliers non notés sur le plan extra- nancier.
Il n'existait pas de garanties environnementales et sociales spémgjpour ces actifs.

Ce symbole représente des investissements durables ayant un objectif
L) environnemental qui ne tient pas compte des criteres en maaer

d’activités économiques durables sur le plan envimeemental au titre

du reglement (UE) 2020 /852.
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Quelles mesures ont été prises pour atteindre les caractéristiques
environnementales et/ou sociales au cours de la période
de référence ?

Les actions suivantes ont été prises par la SCPI au cours de la période de rédépenc atteindre les caractéristiques
environnementales et/ou sociales :

1 Nous avongenouvelé le label ISBe la SCPI en intégrant de nouveaux indicateurs a n de mieux suivre les éégux |
au réchau ement climatique (suivi de la trajectoire carbone, notarant).

2 Suivi de la consommation énergie et edies consommations d’énergie et d'eau sont monitorées via la plateforme

Risques climat : Deévaluations de I'exposition aux risques climatiquest été réalisées sur 'ensemble des actifs.

4 Evaluer la biodiversité localeXucun pré-diagnostic écologique a été réalisé en 2023 selon la nouvett®datogie
instaurée a partir du I janvier 2023.

5  Suivi de la gestion des déchetisa production de déchets par pesée a été suivie par aucun actif en 2023.

6 Favoriser la santé et le bien-étre des occupamtsicun actif n'a fait 'objet d'une étude de la qualité de I'air en 2023.

7 Services rendus aux occupargsproximité aux transports en commun : Au minimum deux services et 5 lignes d
transport en commun sont accessibles dans un rayon d'un kilometre pensé€mble des actifs en 2023.

8 Insertion sociale :Les prestataires de rang de deux actifs (30 Lourcine - Paris et Zest - lvgir@)ri8ervenant dans
la gestion et I'entretien des actifs situés en France intégrent desesldiégs a l'intégration des personnes en situation
de handicap et/ou en situation d'insertion sociale.

9 Desannexes environnementalemnt intégrées a tous les nouveaux baux ou renouvellement.
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Quelle a été la performance de ce produit nancier par rapport a
I'indice de référence ?

Aucun indice spécifique n'a été concu comme référence pour détermindasSCPI est alignée sur les caractéristiques
environnementales et/ou sociales qu'il promeut. Cette question et gpiestions ci-dessous ne sont donc pas applicables.

En quoi I'indice de référence di érait-il d’un indice de marché large ?

Sans objet.

Quelle a été la performance de ce produit nancier au regard des indicateurs de durabilité visant
a déterminer 'alignement de l'indice de référence sur les caractéristiqgues environnementales ou
sociales promues ?

Sans objet.

Quelle a été la performance de ce produit nancier par rapport a I'indice de référence ?

Sans objet.

Quelle a été la performance de ce produit nancier par rapport a I'indice de marché large ?

Sans objet.

Les indices de référenost des indices permettant
de mesurer si le produit nancier atteint l'objectif
d’investissement durable.
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Rapports duConseil de Survelllance

Rapports du Conseil de Surveillance - ESG Pierre Capitale

a I'’Assemblée Générale Mixte 27 juin 2024

Rapport Géneéral

Mesdames, Messieurs,

Dans le cadre de sa mission d'assistance et de controle dé nie par I'artic@&4-99 du Code monétaire et nancier, le Conseil de
Surveillance a I'honneur de vous présenter son rapport au titre de I'exersocial de ESG Pierre Capitale clos le 31 décembre 2023.

La Société de Gestion nous a tenus régulierement informés des princigpdkxisions prises dans le cadre de l'activité de ESG
Pierre Capitale et a mis a notre disposition toutes informations et tousaloments nous permettant d’exercer pleinement notre
mission.

La Société de Gestion nous a ainsi proposé le projet de rapport annuel rendamipte de l'activité de ESG Pierre Capitale au
cours de cet exercice social.

Notre contréle a porté plus particulierement sur les points ci-apres :

La collecte de la SCPI ESG Pierre Capitale

ESG Pierre Capitale, ouverte a la souscription depuis mars 2017, a dt&ir81 décembre 2023 la somme de 124 859 145 € de
capitalisation et comprend 784 associés détenant un nombre de parts dé @&,

Le Conseil avait pu constater que, depuis la crise sanitaire qui s'est pg#enen 2021, la collecte avait subi un coup d'arrét, les
investisseurs ayant été tres attentistes.

Néanmoins le Conseil se félicite de la belle progression de la collecte vetare sur la n de lI'exercice 2023 qui est dans la
continuité de 'année 2022 avec le déploiement de la force commerciakrine du réseau SWISSLIFE (représentée a la fois par
les agents salariés de SWISSLIFE et les agents généraux d'assuraeea) etts de la Société de Gestion.

Les membres du Conseil se montrent optimistes pour la suite car la collecteeestdteur de la croissance de la SCPI et celle-ci
devrait atteindre des objectifs élevés chaque année permettant deguoure une politique d'investissement ambitieuse.

La composition du patrimoine

Acquisitions

Gréace a la collecte récente ESG Pierre Capitale a pu acquérir un actif de thggstin Allemagne au cours dif 8imestre, dont la
valeur d'expertise ressort en hausse de +5,4% a n décembre 2023 par tapgan prix d'acquisition :

Actif situé a proximité de Francfort
Locataire : marque de vétement internationale

Etablissement doté de 36 244 m de surface logistique

Le Conseil se félicite de cette acquisition d’autant plus que la valeur pkgtise a été en forte hausse par rapport au prix
d’'acquisition et encourage la Société de Gestion dans ses e orts pour gode ces trés bonnes opportunités d’investissement
notamment paneuropéennes.

Nous prenons acte de ces investissements dont les caractéristiques oouété précédemment présentées par la Société de
Gestion et qui sont conformes a la stratégie d'investissement de la SCPI ES®&Rlapitale fondées sur la diversi cation de ses
investissements.

10. 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 & compter de cette date.
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Nous avons demandé a la Société de Gestion de poursuivre cette stratégie elsidiation a la fois sectorielle et géographique.

Investissements de I'année 2023

% dela
Mode Surface Nombre Prix Prix Rentabilité TOP 3 Valorisation valorisation
Type de Localisation locative de dacquisition dacquisition prévisionnelle U, cquisition HD au globale
détention Locataire ~ AEM HD Loyer annuel d 31.12.2023 HDau
31.12.2023
Logistique ~ Direct ;T:r?ngr?surg 36244m 1 29430320€ 28600000€ 2037968€  100%  31200000€  23,3%
TOTAL 31200000€ 23,3%

Arbitrages

Nous prenons acte de la vente intervenue attBmestre 2023 d’'un immeuble de bureaux multi locatairestsé au sein du
13 arrondissement de Paris, situé rue des Reculettes.

Une localisation de qualité : situé a proximité de la place dlleaet des principales lignes de métro, il comprend 9 étagesume
surface de plus de 2500 m . Cet actif entierement loué est totalement en adégn avec la demande du marché, en proposant
de petits plateaux et 10 places de parking extérieur.

La cession a généré une plus-value intégralement redistribuée auxca&ssoau 31.12.2023.

La gestion des immeubles locatifs

Votre Conseil s’est attaché a particulierement surveiller I'évadut de la gestion du patrimoine immobilier.

Nous constatons que le taux d'occupation nancier est de 98,28 % et que le taozcdipation physique est de 99,36 % pour un
nombre de locataires de 17 répartis sur 10 immeubles.

Nous constatons que les résultats sont en progrés et avons demandé a la Soei€&éstion de rester vigilante quant a la situation
locative pour éviter la vacance de surfaces signi catives.
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Les comptes sociaux 2023

Les comptes sociaux de ESG Pierre Capitale clos le 31 déeeRt#3 qui vous sont présentés, apres véri cation du Commissa
aux comptes, ont été examinés par votre Conseil.

Produits nanciers

(en €) 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2020
Produits des participations non controlées  + - - -
Produits d'intéréts des comptes courants + 262,06 72 485,87 37 846,67 37 325,20
Autres produits nanciers + 291 793,45 - - 2 242,00
Reprises de provision sur charges nanciéres + - - - -
Total | Produits nanciers 292 055,51 72 485,87 37 846,67 39 567,20
Charges nanciéeres
Charges d'intéréts des emprunts - 1125 753,18 515 818,04 339 982,62 370 668,49
Charges d'intéréts des comptes courants - - - -
Autres charges nanciéres - - - - -
Dépréciations - - - - -
Total Il Charges nanciéres 1125 753,18 515 818,04 339 982,62 370 668,49
Résultat nancier C = I-lI -833 697,67 -443 332,17 -302 135,95 -331 101,29
Produits exceptionnels
Produits exceptionnels + 14 485,00 94 850,06 3 730,96
Reprise de provisions exceptionnelles + - - - -
Total | Produits exceptionnels - 14 485,00 94 850,06 3730,96
Charges exceptionnelles
Charges exceptionnelles - 5929,00 400,01 260,00
Dotations aux amortissements et - - - -
aux provisions exceptionnelles -
Total Il Charges exceptionnelles 5929,00 400,01 = 260,00
Résultat exceptionnel D = I-II -5929,00 14 084,99 94,850,06 3 470,96
Résultat net (A+B+C+D) 5107 359 ,67 4700 107,89 4345 870,79 272222394

Le résultat de ESG Pierre Capitale ressort a un montant de 8,38 € par part.

Le Conseil de Surveillance a pris acte de la proposition de distribution défiablit & 10,58 € par part étant précisé que 4 acomptes

ont été versés aux associés au cours de l'exercice écoulé :

Acompte P’ trimestre : 2,62 € par part (acompte net : 2,51 €)

Acompte 2 trimestre : 2,27 € par part (acompte net: 2,18 €)

Acompte 3 trimestre : 2,38 € par part (acompte

net: 2,27 €)

Acompte £ trimestre : 3,31 € par part (acompte net: 2,94 €)

La SCPI a pu ainsi assurer a ces associés un taux de distribution de 5,16 % en datjorepar rapport a 2022, dont 0,60 €/part

de plus-value liée la cession de l'actif.

Le Conseil de Surveillance salue cette performance.

Le Conseil de Surveillance a également pris acte de la proposition de laé80ode Gestion d'a ecter le solde du résultat de
I'exercice, soit la somme de 11 057,57 €, au report a nouveau.
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Le marché des parts

Evolution du Capital
ESG Pierre Capitale est une SCPI a capital variable :

1T 2023 2T 2023 3T 2023 4T 2023
Nombre de parts souscrites sur la période 13221 15 368 14 974 8902
Nombre de parts compensant les retraits 695 165 10 124 8293
Capitaux collectés (nominal + prime d'émission) 2567830 € 3116615 € 994250 € 124845 €

Au 31 décembre 2023, aucune part n'est en attente de retrait.

Les expertises immobilieres et la valeur des parts

Nous avons pris connaissance a l'occasion du Conseil de Surveillance duwib2®24 du résultat des expertises immobilieres
réalisées n 2023 par CBRE VALUATION ainsi que des valeurs de réalisatide eeconstitution déterminées par la Société de
Gestion, servant a déterminer le prix de souscription et le prix de retrais garts.

Celles-ci ressortent au 31 décembre 2023 a:

Type Mode de Localisation Valorisation HD % de la valorisation
détention au 31.12.2023 globale HD
au 31.12.2023
Hotellerie Bien-Etre Direct Achat Hétel 18 600 000 € 13,9%
Hétellerie Bien-Etre Direct Eugen-Sanger-Ring, Munich Brunnthal 15700000 € 11,7%
Hétellerie Bien-Etre Direct Camping Orée de I'Océan 5700000 € 4,3%
Bureaux Direct 39/41 avenue Maurice Thorez 12 900 000 € 9,6 %
94 200 Ivry-sur-Seine
Education Direct 30 Villa de Lourcine 75014 Paris 15900 000 € 11,9%
Hétellerie Bien-Etre Direct 5 rue Dareau 75014 Paris 4110000 € 31%
Commerces Direct 7 rue Dareau 75014 Paris 6 120 000 € 4,6%
Commerces Direct 10 avenue de I'Hurepoix, ZAC de la Croix 8800000 € 6,6 %
Blanche, 91 700 Sainte-Genevieve-des-Bois
Bureaux Direct 14 Chaussée Jules César, 95520 Osny 14 600 000 € 10,9%
Logistique Direct Ascha enburg 31200000 € 23,3%
Total 133 710 000 € 100 %
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La composition du Conseil de Surveillance

Il est rappelé gu'a l'occasion de l'assemblée générale du 30 juin 2023 stasiares comptes de I'exercice clos le 31 décembre
2022, il a été procédé al'élection des membres du Conseil de Surveillamtéslanandats étaient arrivés a expiration. Le Conseil
est désormais composé comme sulit :

Membres du conseil de surveillance
Swiss Life Assurance et Patrimoin@RESIDENT - Représentée par Monsieur ChristopiieldRLANC
Swiss Life Banque Privédreprésentée par Monsieur Jean-Mith&l DE
Linstitution de Prévoyance Bangue PopulaireR.B.P.- Représentée par Monsieur VinkERRZIN
Swiss Life FranceReprésentée par Monsieur PhiiGHER
SCI O'SOLEIL Représentée par Monsieur Aurélien ROL

Monsieur Christian BOUTHIE
Monsieur Jean-Luc BRONSART
Monsieur Hervé HIARD

A l'occasion de 'assemblée générale qui statuera sur les comptes deikexelos le 31 décembre 2025, le Conseil de Surveillance
sera intégralement renouvelé a n de permettre la représentation laglarge possible d'associés.

Label ISR (Investissement Socialement Responsable)

Le Conseil salue, dans son ensemble, le caractére précurseur de cetéeaénpar la SCPI ESG Pierre Capitale sur le marché des
fonds immobiliers qui a été I'une des premieres SCPI a obtenir ce label en datevigr 2021.

La Société de Gestion a informé le Conseil des actions sur le patrimoine et Issirae d'impact et critéres retenus dans le cadre
du label ISR. La SCPI adopte une démarghext in progress »avec une période de trois (3) ans pour améliorer les performance
de 20 points.

La Société de Gestion a informé le Conseil du renouvellement du label ISR ni¢cise les e orts et 'engagement de la Société
de Gestion en faveur de l'investissement immobilier responsable.

Le Conseil se montre trés satisfait du renouvellement de ce label assenéwertueux et permettant également de di érencier
la SCPI auprés de futurs porteurs de parts mais aussi des locataires. lieoh& présent de poursuivre les e orts et de valoriser
au mieux la SCPI a cet égard.

Conclusion

Lors de notre réunion, nous avons pu débattre sur les projets de rapport de l&ié3é de gestion et des résolutions. Aussi nous
vous recommandons I'adoption de I'ensemble des résolutions ordiesiqui sont soumises a votre approbation.

Pour le Conseil de Surveillance

Président du Conseil de Surveillance

Swiss Life Assurance et Patrimoine

Représenté par Monsieur Christophe de VAUBLANC
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Rapport sur les conventionsisees a l'article
L.214-106 du Code monétaire et nancier

Le Conseil a été avisé gu’une convention visée a l'article4-16 du Code monétaire et nancier a été conclue au titre dediecice
clos le 31 décembre 2023. En e et, un mandat cadre d'administration de biensacénclu en date du 19 octobre et 14 novembre
2023 entre la SCPI et Swiss Life Asset Managers France.

Les principales caractéristiques de cette convention sont les su®sn

Convention conclue entre la SCPI et Swiss Life Asset Managers Frandétéde gestion et Gérante de la SCPI ;

Objet ; gestion administrative, locative, comptable, teclyuie, scale, réglementaire et environnementale d'immeuble
appartenant a la SCPI ;

Durée :1 an renouvelable par tacite reconduction par périodes sustes d’'une (1) année. Etant précisé que la durée
maximum des contrats de conditions particulieres de chacun des Immkagbne devra pas excéder cing (5) années, éventuels
renouvellements expresses ou tacites inclus, par périodes sugesssune (1) année. Etant précisé que la durée maximum des
contrats de conditions particulieres de chacun des Immeubles ne dewasgxcéder cing (5) années, éventuels renouvellements
expresses ou tacites inclus.

Cette convention a été modi ée par di érents avenants. Au 31 décembre 202s honoraires s'élevaient a 22 686,70 euros.

Le Conseil rappelle gu'une convention de crédit a été conclue le 15 fév2B82vec un e et rétroactif au 15 décembre 2022
entre la SCPI et SwissLife Assurance Retraite, associé de la SCPI eésmiétcontréle commun avec la Société de Gestion,
aux conditions suivantes :

Montant maximum : 4 500 000 euros ;

Durée : la convention de crédit a été conclue pour une durée déterminée se temntle 31 décembre 2023 et pourra étre renouvelée
par tacite reconduction pour des périodes supplémentaires d'un an chiae (avec un maximum de deux renouvellements) ;

Taux d'intérét :
- sur le montant utilisé : un intérét au taux annuel de 3,2 % (trois virgule deuwupoent) ;
- sur le montant disponible, une commission de non-utilisation annulel de 15 points de base ;

Les intéréts seront payés trimestriellement ;

- par exception, pour la période allant du 15 décembre 2022 au 31 décembre 26@Ple montant utilisé, un intérét au taux
annuel de 2,01 % (deux virgule zéro un pour cent).

Au 31 décembre 2023, les intéréts s'élevaient 112 575,32 euros.

Le Conseil rappelle en outre les commissions percues par la Société deoBesticours du dernier exercice écoulé :

Une commission de souscription

Pour les études et recherches e ectuées en vue de I'extension du patnersncial la prospection et la collecte des capitaux et la
préparation des augmentations de capital : une commission de soysion de 10% HT du montant, prime d'émission incluse,
des augmentations de capital réalisées.

Au 31 décembre 2023, cette commission s'élevait a 1 073 405 euros.

78



La SCPI Pierre Capitale
FranceSCPl.com

Une commission de gestion

Pour l'administration de la SCPI et la gestion des biens sociawne commission forfaitaire annuelle de 10% HT du montant
des produits locatifs HT et des produits nanciers nets encaissés par |lgiée.

Les produits locatifs hors taxes encaissés sur lesquelsssssa la commission de gestion, incluent également les preslidcatifs
des sociétés dans lesquelles la SCPI détient une participation, a pitiggode ladite participation, diminué des éventuelles
commissions de gestion facturées par la Société de Gestion auxditestésciégalement & proportion de la participation de la
SCPI dans lesdites sociétés.

Au 31 décembre 2023, cette commission s'élevait a 786 810,35 euros.

Une commission d’acquisition ou de cession des actifs immobiliers

La Société de Gestion recoit au titre de rémunération de sa mission dans le cagractjuisitions ou cessions d'actifs immobiliers,
une commission égale a 1,5% HT :

du prix d’acquisition ou de cession (hors taxes, hors droits, hors fraig)ldctif immobilier acquis ou cédé,

ou de la valeur conventionnelle (hors taxes, hors droitsrédrais) retenue pour le calcul du prix d’acquisition ou desgsion
des droits sociaux des sociétés qui détiennent lesdits actifs immiebd, au prorata de la participation dans lesdites sociétés
acquises ou cédées par la Société.

Au 31 décembre 2023, cette commission s'élevait a O euro.

Une commission de suivi et de pilotage de la realisation des travaux

La Société de Gestion regoit au titre de rémunération de sa mission de suivi etldege des travaux, une commission de suivi
et de pilotage de la réalisation des travaux sur le patrimoine immobiligaée a 5% HT du montant toutes taxes comprises des
travaux e ectivement réalisés. Cette rémunération est ramenée au gi@de la détention dans la liale de la Société si les travaux
sont réalisés par une liale.
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Au 31 décembre 2023, cette commission s’élevait a 0 euro.

Une commission sur réalisation des parts sociales

En cas de transfert de parts par voie de cession de gré a gré oademutation a titre gratuit (donations/successions),
la Société de Gestion percoit une somme forfaitaire de 150 € HT, quel que soit lebre de parts cédées.

Ces frais sont a la charge de l'acquéreur, du donataire ou de l'ayamit.dCette rémunération est destinée a couvrir les frais de
dossier.

En cas de suspension de la variabilité du capital pour toute cession de pastgtant d'une transaction réalisée par confrontation
des ordres d'achat et de vente en application de l'article L.214-93 du Codeétiadre et nancier, la Société de Gestion percoit
une commission de cession de 5% HT.

Au 31 décembre 2023, cette commission s’élevait a 0 euro.

Conclusion

Le Conseil de Surveillance vous recommande d'adopter la résolutiortguat sur les conventions visées a l'article L.214-106 du
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Code monétaire et nancier.

Rapport du Conseil de Surveillance sur les résolutions extraordinaires
a la prochaine assemblée

La Societé de Gestion nous a fait part de sa volonté de proposer aux associgsdtiire la faculté pour la Société de Gestion de
suspendre a tout moment les e ets de la variabilité du capital dés lors ge'&lonstate que des demandes de retrait de parts au
prix en vigueur, demeurent non satisfaites et inscrites $aregistre depuis au moins six mois, et ce, quel que soit le peatage

de parts de la SCPI gu'elles représentent et ainsi soumettre a 'assergBiéérale extraordinaire des associés le 27 juin prochain
cette décision ainsi que la modi cation corrélative de I'article 10 deatsits de la Société.

La Société de Gestion procedera également aux modi cations requisesda Note d’Information.

Conclusion

Le Conseil de Surveillance est favorable a cette évolution et vous recammd’adopter 'ensemble des résolutions extraordinaires
y a érentes.

Pour le Conseil de Surveillance

Président du Conseil de Surveillance

Swiss Life Assurance et Patrimoine

Représenté par Monsieur Christophe de VAUBLANC
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Rapports du
Commissaire aux comptes

Rapport du Commissaire aux Comptes
sur les comptes annuels

SCPI Pierre Capitale

(Exercice clos le 31 décembre 2023)

A l'assemblée générale
SCPI Pierre Capitale
153, rue Saint Honoré, 75001 PARIS

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été con ée par votre assemblée généals avons e ectué l'audit des comptes annuels
de la société civile de placement immobilier SCPI ESG PIERRE CAPITAkEfseh I'exercice clos le 31 décembre 2023, tels qu'ils
sont joints au présent rapport.

Nous certi ons que les comptes annuels sont, au regard des régles et prisapeptables francais, réguliers et sincéres et donnent
une image dele du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi qukadituation nanciére et du patrimoine de la société
ala nde cet exercice.

Fondement de I'opinion

Référentiel d’audit

Nous avons e ectué notre audit selon les normes d'exercice profess@mpplicables en France. Nous estimons que les éléments
que nous avons collectés sont su sants et appropriés pour fonder notreinon.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont ind@gidans la partie

« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a l'audit degptes annuels » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles éliaddance prévues par le code de commerce et par le
code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur lageda Fjanvier 2023 a la date d’émission de notre
rapport.

PricewaterhouseCoopers Audit, SAS, 63, rue de Villiers 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex Téléphone: +33 (0)1 56 57 58 59, www.pwc.fr
Société d'expertise comptable inscrite au tableau de I'ordre de Paris - lle de France. Société de commissariat aux comptes membre de la cor
Versailles et du Centre. Société par Actions Simpli ée au capital de 2 510 460 €. Siége social : 63 rue de Villiers 92200 Neuilly-sur-Seine. RC
006 483. TVA n° FR 76 672 006 483. Siret 672 006 483 00362. Code APE 6920 Z. Bureaux : Bordeaux, Lille, Lyon, Marseille, Metz, Nantes,
Seine, Rennes, Rouen, Strasbourg, Toulouse, Montpellier.
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Justi cation des appréciations

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 ddecde commerce relatives a la justi cation de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance les appréciationgasites qui, selon notre jugement professionnel, ont été les
plus importantes pour l'audit des comptes annuels de I'exercice. Lgarégiations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de
laudit des comptes annuels pris dans leur ensemble et de la formation deeopinion exprimée ci-avant. Nous n'exprimons
pas d'opinion sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément.

Comme précisé dans la note « Méthodes comptables et regles d'évaluatite I'annexe, et conformément a la réglementation
applicable aux SCPI, les placements immobiliers, présentés dansdmnel« valeur estimée » de I'état du patrimoine, sont évalués
a leurs valeurs actuelles. Ces valeurs actuelles sont arrétées parndéésde gestion sur la base d'une évaluation, réalisée par
I'expert immobilier indépendant, des actifs immobiliers détenusrdctement par la société civile de placement immobilier. Nos
travaux ont notamment consisté a prendre connaissance des procédursgsen ceuvre par la société de gestion et a apprécier
le caractere raisonnable des hypothéses et des méthodes utilisée®ppeilt immobilier indépendant.

Veéri cations spéci ques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exerciotepsionnel applicables en France, aux véri cations
spéci ques prévues par les textes légaux et réglementaires.

Nous n'avons pas dobservation a formuler sur la sincérité et la concordaravec les comptes annuels des informations données
dans le rapport de gestion établi par la société de gestion et dans les autreslemts sur la situation nanciére et les comptes
annuels adressés aux associés.

Responsabilités de la société de gestion

Il appartient a la société de gestion d’établir des comptes annuels présentine image déle conformément aux regles et
principes comptables francais ainsi que de mettre en place le cdletinterne quelle estime nécessaire a létablissement de
comptes annuels ne comportant pas danomalies signi catives, quéleg-ci proviennent de fraudes ou résultent derreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la société dege&tvaluer la capacité de la société civile de placement
immobilier & poursuivre son exploitation, de présenter dans ces coegtle cas échéant, les informations nécessaires relatives a
la continuité d'exploitation et d'appliquer la convention comptale 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.

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I'audit
des comptes annuels

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre jelstif est d'obtenir 'assurance raisonnable que les
comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas d'anomaligs satives. L'assurance raisonnable correspond a un
niveau élevé d'assurance, sans toutefois garantir qu'un audit s&tonformément aux normes d'exercice professionnel permet
de systématiquement détecter toute anomalie signi cative. Les araias peuvent provenir de fraudes ou résulter d'erreurs et
sont considérées comme signi catives lorsque l'on peut raisonnabnt s'attendre a ce qu'elles puissent, prises individuellement
ou en cumulé, in uencer les décisions économiques que les utilisatedes comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.821-55 du code de commerce, notre missioaiti cation des comptes ne consiste pas a garantir
la viabilité ou la qualité de la gestion de votre société civile de placememahilier.

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

il identi e et évalue les risques que les comptes annuels gamrtent des anomalies signi catives, que celles-ci pravieent de
fraudes ou résultent d'erreurs, dé nit et met en ceuvre des procéduresidiaface a ces risques, et recueille des éléments qu'il
estime su sants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-aéttion d'une anomalie signi cative provenant
d’'une fraude est plus élevé que celui d'une anomalie signi cative résaoltd'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion,
la falsi cation, les omissions volontaires, les fausses déclasas ou le contournement du contréle interne ;

il prend connaissance du contréle interne pertinent pour l'audit a n de dénir des procédures d'audit appropriées en la
circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'e cacité du ntrdle interne ;

il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenuesaarhctére raisonnable des estimations comptables
faites par la société de gestion, ainsi que les informations les concerf@mmnies dans les comptes annuels ;

il apprécie le caractere approprié de l'application par la société de geste la convention comptable de continuité d'exploitation
et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’'une incertitugiei sative liée a des événements ou a des circonstances
susceptibles de mettre en cause la capacité de la société civile immanbii poursuivre son exploitation. Cette appréciation
s'appuie sur les éléments collectés jusqu’'a la date de son rapport, étanefois rappelé que des circonstances ou événements
ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d'exploitatio S'il conclut a I'existence d'une incertitude signi cative, il
attire l'attention des lecteurs de son rapport sur les informations fonies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude
ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il folerune certi cation avec réserve ou un refus
de certier;

il apprécie la présentation d'ensemble des comptes annuelselLe siles comptes annuels re étent les opérations et événase
sous-jacents de maniere a en donner une image dele.

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 7 juin 2024

Le commissaire aux comptes
PricewaterhouseCoopers Audit

Fabrice BRICKER
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Rapport spécial du commissaire
aux comptessur les conventions réglemen

(Assemblée générale d'approbation des comptes de I'exercice clasliécgémbre 2023)

Aux Associés
SCPI Pierre Capitale
153, rue Saint Honoré, 75001 PARIS

En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société, nous vosepténs notre rapport sur les conventions réglementées.

I nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations quusmnt été données, les caractéristiques, les modalités
essentielles ainsi que les motifs justi ant de l'intérét pour la sociétésamnventions dont nous avons été avisés ou que nous aurions
découvertes a l'occasion de notre mission, sans avoir a nous prononadesuutilité et leur bien-fondé ni a rechercher I'existence
d’autres conventions. Il vous appartient, selon les termes de l'detic. 214-206 du code monétaire et nancier, d'apprécier l'intérét
qui s'attachait & la conclusion de ces conventions en vue de leur approbati

Par ailleurs, il nous appartient de vous communiquer le cas échéant, cegminformations relatives a I'exécution, au cours de
I'exercice écoulé, des conventions déja approuvées par 'assemblé

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimeé nécessairesraldeta doctrine professionnelle de la Compagnie
nationale des commissaires aux comptes relative a cette mission. Aegedces ont consisté a véri er la concordance des
informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elgsssues.

Conventions soumises a lI'approbation de 'Assemblée Générale

Conventions autorisées et conclues au cours de I'exercice écoulé

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d’aucune convention isnue au cours de I'exercice écoulé a soumettre a
'approbation de 'assemblée générale, en application des didgpms de l'article L.214-106 du code monétaire et nancier.

Mandat cadre d’'administration de biens conclue avec Swiss Life Asseidglers France
Les principales caractéristiques de cette convention sont les suesn

- Convention conclue entre la SCPI et Swiss Life Asset Managers Frandété&de gestion et Gérante de la SCPI ;

- Objet : gestion administrative, locative, comptable, technique,cale, réglementaire et environnementale d'immeubles
appartenant ala SCPI ;

- Durée : 1 an renouvelable par tacite reconduction, par périodes susizes d’'une (1) année. Etant précisé que la durée
maximum des contrats de conditions particuliéres de chacun des Immbasgne devra pas excéder cing (5) années, éventuels
renouvellements expresses ou tacites inclus.

Cette convention a été modi ée par di érents avenants.

Au 31 décembre 2023, les honoraires s'élevaient a 22 686,70 euros.

PricewaterhouseCoopers Audit, SAS, 63, rue de Villiers 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex Téléphone: +33 (0)1 56 57 58 59, www.pwc.fr
Société d'expertise comptable inscrite au tableau de l'ordre de Paris - lle de France. Société de commissariat aux comptes membre de la cor
Versailles et du Centre. Société par Actions Simpli ée au capital de 2 510 460 €. Siége social : 63 rue de Villiers 92200 Neuilly-sur-Seine. RC
006 483. TVA n° FR 76 672 006 483. Siret 672 006 483 00362. Code APE 6920 Z. Bureaux : Bordeaux, Lille, Lyon, Marseille, Metz, Nantes,
Seine, Rennes, Rouen, Strasbourg, Toulouse, Montpellier.
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Convention de crédit

Une convention visée a larticle L. 214-106 du Code monétaire et nancier éonclue le 15 février 2023 s'appliqguant de maniére
rétroactive au 15 décembre 2022. Il s'agit d'une convention de crédissiivant dans le prolongement de la convention de crédit
souscrite le 20 décembre 2019 entre la SCPI et Swiss Life Assurance et Biagi(8LAP) et fait suite a I'apport par SLAP a Swiss
Life Assurance Retraite (SLAR), associé de la SCPI et société sousleaundmun avec la Société de Gestion, de 10% de la ligne
de crédit le 15 décembre 2022.

Cette convention a été conclue aux conditions suivantes :

- Montant maximum : 4 500 000 euros ;

- Durée : la convention de crédit a été conclue pour une durée déterminée se teantile 31 décembre 2023 et pourra
étre renouvelée par tacite reconduction pour des périodes suppléra@mas d’'un an chacune (avec un maximum de deux
renouvellements) ;

- Taux d'intérét :
- Sur le montant utilisé : un intérét au taux annuel de 3,2% (trois virgule dewoupcent) ;

- Sur le montant disponible, une commission de non-utilisation anrelle de 15 points de base ; les intéréts seront payés
trimestriellement ;

- Par exception, pour la période allant du 15 décembre 2022 au 31 décemta2 2Qur le montant utilisé, un intérét au taux
annuel de 2,01% (deux virgule zéro un pour cent).

Au 31 décembre 2023, les intéréts s'élevaient 112 575,32 euros.

Conventions deja approuveées par ’Assemblée Générale

Conventions approuvées au cours d’exercices antérieurs dont I'exécution s’est poursuivie au cours
de I'exercice écoulé

Conformément aux dispositions statutaires de votre société, nousravété informés que I'exécution des conventions suivantes,
déja approuvées par 'assemblée au cours d'exercices antériastgpsursuivie au cours de l'exercice écoulé.
Avec la société de gestion Swiss Life Asset Managers France

Une commission de souscription

Pour les études et recherches e ectuées en vue de l'extension du patniensncial la prospection et la collecte des capitaux et la
préparation des augmentations de capital : une commission de soyst@n de 10% HT du montant, prime d’émission incluse,
des augmentations de capital réalisées.

Au 31 décembre 2023, cette commission s'élevait a 1 073 405 euros.

Une commission de gestion

Pour ladministration de la SCPI et la gestion des biens sociaux : une commisforfaitaire annuelle de 10% HT du montant des
produits locatifs HT et des produits nanciers nets encaissés par la S0&i

Les produits locatifs hors taxes encaissés sur lesquels est assise laissiomde gestion, incluent également les produits locatifs
des sociétés dans lesquelles la SCPI détient une participation, a ptigpode ladite participation, diminué des éventuelles
commissions de gestion facturées par la Société de Gestiondites sociétés, également a proportion de la partidipa de la
SCPI dans lesdites sociétés.

Au 31 décembre 2023, cette commission s'élevait a 786 810,35 euros.
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Une commission d’acquisition ou de cession des actifs immobiliers
La Société de Gestion recoit au titre de rémunération de sa mission dans lescdels acquisitions ou cessions d’actifs immobiliers,
une commission égale a 1,5% HT :

- Du prix dacquisition ou de cession (hors taxes, hors droits, hors frais)l@ctif immobilier acquis ou cédé,

- Ou de la valeur conventionnelle (hors taxes, hors droits, hors fraisgrete pour le calcul du prix d’'acquisition ou de cession
des droits sociaux des sociétés qui détiennent lesdits actifs immieb#, au prorata de la participation dans lesdites sociétés
acquises ou cédées par la Société.

Au 31 décembre 2023, cette commission s'élevait a O euro.

Une commission de suivi et de pilotage de la réalisation des travaux

La Société de Gestion recoit au titre de rémunération de sa mission de suivi etldi&ge des travaux, une commission de suivi
et de pilotage de la réalisation des travaux sur le patrimoine immobiligaée a 5% HT du montant toutes taxes comprises des
travaux e ectivement réalisés. Cette rémunération est ramenée aurgita de la détention dans la liale de la Société si les travaux
sont réalisés par une liale.

Au 31 décembre 2023, cette commission s'élevait a 0 euro.

Une commission sur réalisation des parts sociales

En cas de transfert de parts par voie de cession de gré a gré ou en cas de mutation gafitiie(donations/successions), la Société
de Gestion percoit une somme forfaitaire de 150€ HT, quel que soit le nombre déspeédées.

Ces frais sont a la charge de l'acquéreur, du donataire ou de I'ayant-dretteTémunération est destinée a couvrir les frais de
dossier.

En cas de suspension de la variabilité du capital, pour toute cession despésultant d'une transaction réalisée par confrontation
des ordres d'achat et de vente en application de l'article L.214-93 du Codeétaire et nancier, la Société de Gestion percoit
une commission de cession de 5% HT.

Au 31 décembre 2023, cette commission s’élevait a O euro.

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 7 juin 2024

Le commissaire aux comptes
PricewaterhouseCoopers Audit

Fabrice BRICKER
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Ordre du jour
de 'Assemblée Générale
et projets de résolutions

Ordre du jour
de FAssemblée Générale Mixte

Du 27 juin 2024

A titre ordinaire

Lecture du rapport de gestion de la Société de Gestion,

Lecture des rapports du Conseil de Surveillance sur la gestion de la SCPI eeswohventions visées par l'article L. 214-106
du Code monétaire et nancier,

Lecture des rapports du Commissaire aux Comptes sur les comptes anniledsle 31 décembre 2023 et sur les conventions
visées par l'article L. 214-106 du Code monétaire et nancier,

Approbation des comptes annuels clos le 31 décembre 2023,

Approbation des conventions réglementées intervenuesreria SCPI et la Société de Gestion visées par l'article L 1284du
Code monétaire et nancier,

Constatation de la variation nette du capital de la Société a la cloture deefeice,
Quitus a la Société de Gestion,

Quitus au Conseil de Surveillance,

A ectation du résultat,

Approbation des valeurs de la SCPI,

Autorisation donnée a la Société de Gestion de procéder a la distribution deserves distribuables de « plus ou moins-values
sur cessions d'immeubles locatifs » - Constatation du montant de la dibtriion de plus-values immobiliéres au cours de
I'exercice précédent,

Autorisation donnée a la Société de Gestion de distribuer aux personnesates, le montant de I'impét sur la plus-value non
acquitté pour leur compte,

Fixation de I'indemnisation du Conseil de Surveillance,
Recti cation d’'erreur matérielle quant au renouvellement du mandau commissaire aux comptes suppléant.

A titre extraordinaire

Introduction de la faculté pour la Société de Gestion de suspendre la vatigbdu capital en cas de demandes de retrait de
parts non satisfaites et inscrites sur le registre depuis au moins six mois @iingation corrélative de l'article 10 des statuts

Pouvoirs en vue des formalités.
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Texte des résolutions
de 'Assemblée Générale Mixte

Du 27 juin 2024

A titre ordinaire

1" résolution

Approbation des comptes annuels

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoriggirges pour les assemblées générales ordinaires, apres
avoir entendu la lecture des rapports au titre du dernier exercice écoulé

de la Société de Gestion,
du Conseil de Surveillance,
et du Commissaire aux Comptes,

approuve dans tous leurs développements lesdits rapports ainsi que les comptesiels de I'exercice clos le 31 décembre 2023
tels qu'ils lui ont été présentés, lesdits comptes se soldant par un béaéle 5 107 359,67 €, et approuve en conséquence les
opérations traduites par ces comptes ou résumées dans ces rapports.

2¢ résolution

Approbation des conventions visées a larticle L.214-106 du Cadte stonéhcier

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majorigirges pour les assemblées générales ordinaires, apres
avoir entendu la lecture des rapports du Conseil de Surveillance et du Cossaire aux comptes sur les conventions visées a
l'article L.214-106 du Code monétaire et nancier au titre du dernier egiee écoulé,

approuve les termes des dits rapports ainsi que les conventions visées dans ceartapp

3¢ résolution

Constatation de la variation nette du capital de la Société a la clotureicke 'exe

L'Assemblée Générale statuant aux conditions de quorum et de majoritéursgs pour les assemblées générales ordinaires, sur
proposition de la Société de Gestioarréte le capital e ectif de la Société au 31 décembre 2023 a la somme de 97 451 040,00 € et
prend acte qu'a la cl6ture de I'exercice la variation nette du capitabsort a 5 292 961,64 €, le capital étant passé de 92 18336 €

a 97 451 040,00 € au cours de l'exercice écoulé.

4¢ résolution

Quitus a la Société de Gestion

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoriggirges pour les assemblées générales ordinaires, apres
avoir entendu la lecture des rapports de la Société de Gestion et du Conseil deeffiance,

donne quitus a la Société de gestion de sa mission pour l'exercice écoulé.

5¢ résolution
Quitus au Conseil de Surveillance

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoriggirges pour les assemblées générales ordinaires, apres
avoir entendu la lecture des rapports de la Société de Gestion et du Conseil deeffiance,

donne quitus au Conseil de Surveillance de sa mission pour I'exercice écoulé.
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6° résolution

A ectation du résultat

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoritfirges pour les assemblées générales ordinaires, ayant

pris acte que:

Le résultat de I'exercice clos le 31.12.2023 de :

5107 359,67 €

le report a nouveau de lI'exercice clos le 31.12.2023 de : 410 434,54 €
constitue un béné ce distribuable de : 5517 794,21 €
décide de l'a ecter :
a la distribution aux associés a hauteur de : 5096 302,10 €
- soit, : 10,58 €
par part de la SCPI en pleine jouissance dont le montant des
acomptes déja versés aux associés pour un montant de : 5096 302,10 €
au compte de« report & nouveaa hauteur de : 11 057,57 €
Portant ainsi le compte report a nouveaa » 42149211 €

7¢ résolution

Approbation des valeurs de la SCPI

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoritfurses pour les assemblées générales ordinaires,
conformément aux dispositions de l'article L.214-109 du Code monigtaet nancier,

approuve les valeurs de la SCPI au 31 décembre 2023 telles quelles gurent dans lenagpla Société de Gestion, a savoir :

Valeur nette comptable 101 448 492,46 €
- soit par part 166,56 €
Valeur de réalisation 92 154 233,09 €
- Soit par part 159,51 €
Valeur de reconstitution 116 720 874,83 €
- Soit par part 191,64 €

8¢ résolution

Autorisation donnée a la Société de Gestion de procéder a la distribstiomeselistéibuables de « plus ou moins-values
sur cessions dimmeubles locatifs » - Constatation du montantidetiardds plus-values immobilieres au cours de
I'exercice précédent

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoritirges pour les assemblées générales ordinaires,

autorise la Société de Gestion a procéder, sur la base de situations intermédiarkesdistribution des réserves distribuables de
« plus ou moins-values sur cessions dimmeubles locatifs » et

décide que pour les parts faisant I'objet d'un démembrement de propriété, la diaition de ces sommes sera e ectuée au pro t
de l'usufruitier, a charge pour l'usufruitier de reverser tout ou partieecces sommes au nu-propriétaire en cas de convention
contraire.

La distribution de « plus ou moins-values sur cessions d'immeubles locatifs » s’e ectuera dans la limite du stock des plus-values
nettes réalisées en compte a la n du trimestre civil précédent.

La présente autorisation est expressément donnée jusqu'a la réunion de I'assemblée générale appelée a statuer sur les comptes
I'exercice 2024.

L'Assemblée Générafrend acte de la distribution de plus-values immobiliéres e ectuée au cours de I'exercice clos le 31 décembre
2023, a hauteur de 367 031,62 euros, soit 0,60 euro par parts.
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9 résolution
Autorisation donnée a la Société de Gestion de distribuer aux persdesde montant de I'imp6t sur la plus-value non
acquitté pour leur compte

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoritirges pour les assemblées générales ordinaires,

autorise la Société de Gestion a verser aux associés non imposés dans la catégoriegdealplkes immobiliéres des particuliers,
le montant par part de I'imp6t sur la plus-value immobiliére acquitté, ki a lieu lors des cessions d'éléments du patrimoine
social de I'exercice, au nom et pour le compte des autres associés imposegeite catégorie.

La présente autorisation est expressément donnée jusqu’a la réunioriedseémblée générale appelée a statuer sur les comptes
de I'exercice 2024.

L'Assemblée Générajgend acte que le montant de I'impét sur la plus-value immobiliere, acquitté au nom ebyr le compte
d’'associés assujettis a I'lmp6t sur les sociétés et non-résidentppsés dans la catégorie des plus-values immobilieres des
particuliers, s'est élevé en 2023 a 57 171,00 euros, soit 2,32 euros par pasteside I'exercice clos le 31 décembre 2023.

10¢ résolution

Indemnisation du Conseil de surveillance

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majorigiiges pour les assemblées générales ordinaiéeide
gu'en indemnisation annuelle de leurs fonctions, led@iseil de Surveillance percevra une somme forfaitadte 10 000 € a répartir
entre tous les membres au titre des jetons de présence.

11¢ résolution

Recti cation erreur matérielle portant sur la nomination du cornmenasacomptes suppléant
L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoritgiirgees pour les assemblées générales ordinaires,

constatant que '’Assemblée Générale Mixte du 30 juin 2023 avait décidé dans sa dixiésoeition de nommer Monsieur Patrice
MOROT en qualité de commissaire aux comptes suppléant pour six (6) exkescalors que cette nomination n'avait pas lieu d'étre.

décide en conséquence de recti er cette erreur matérielle et d'annuler la neation de Monsieur Patrice MOROT en qualité de
commissaire aux comptes suppléant,

conrme atoutes ns utiles le renouvellement du mandat de Pricewaterhouse@ers Audit pour six (6) exercices, en qualité
de commissaire aux comptes titulaire soit jusqu’a 'Assemblée Géleéappelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le
31 décembre 2028.

A titre extraordinaire

12¢ résolution

Introduction de la faculté pour la Société de Gestion de suspendrati@adaigapital en cas de demandes de retrait de
parts non satisfaites et inscrites sur le registre depuis au moins sixdnuaisaet owrélative de l'article 10 des statuts

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoritirees pour les assemblées générales extraordinaires,
apres avoir entendu lecture des rapports de la Société de Gestion et du Aafes&urveillance,

décide d'introduire la faculté pour la Société de Gestion de suspendre a tout momiess e ets de la variabilité du capital dés
lors gu'elle constate que des demandes de retrait de parts au prix en vigueatedrent non satisfaites et inscrites sur le registre
depuis au moins six mois, et ce, quel que soit le pourcentage de parts de la SGHegueprésentent,

décide de modi er en conséquence l'article 10 des statuts désormais rédigé cersuit :
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Article 10 - Retrait des associés

(.)

4. Prix de retrait

(.)

NOUVELLE REDACTION
b) Blocage du marché des parts et suspension de la variabilité du capital

Les retraits de parts demandés a la Société de Gestion dans le cadiittdiulaapitalet les cessions de parts par confrontation par
société de gestion des ordres d'achat et de vente, qui se substittetaidahalxcas du blocage des retraits, sont deux possieiités dist
et non cumulatives. En aucun cas, les mémes parts d’'un associé relpbjetentddvis d'une demande de retrait et étre inscrites sur
registre des ordres de vente sur le marché secondaire.

m En cas de blocage des retraits dans les conditions prévues a eagiulChle Monétaire et Financier

En application des dispositions de larticle L.214-93-11 du Gaide dldtéancier, lorsque des demandes de retrait de parts ron satisf
dans un délai de 12 mois représentent au moins 10 % des parts de la SCPI dstiSodéiéateidormer TAMF et convoquer, dans les
2 mois de cette information, une Assemblée Générale Extraordiebérel&elpgppose la cession partielle ou totale du patrimoine ou tc
autre mesure appropriée.

Linscription notamment d'ordres d'achat et de vente de parts senhenégizte a l'article 422-205 du Reglement Général de I'Autori
des Marchés Financiers (RGAMF) constitue une mesure appropriéertinledns2dd4338 précité. Lapplication de cette mesure empor
la suspension des demandes de retrait.

m En cas de blocage des retraits dans les conditions prévues aux statuts

La Société de Gestion a la faculté de suspendre a tout moment les e etitédéuaapitaldlprés en avoir informé les associés par to
moyen approprié (bulletin d'information, site internet de éad@d@igstion, courrier), dés lors qu'elle constate gue des denadindes de
de parts au prix en vigueur, demeurent non satisfaites et inscritésesdef®Ii®@ig moins six mois, et ce, guel que soit le pourcentag
parts de la SCPI guelles représentent

La prise de cette décision entraine :
« Lannulation des souscriptions et des demandes de retrait deEsts exista
» L'interdiction daugmenter le capital e ectif,

 La soumission volontaire aux régles I€gislatives et régleee8i@Peédécoulant de l'article L.214-93 du Code Monétaire egFinancier
la mise en place de la confrontation périodique des ordres d'achatstmetgatedalSCPI.

m Rétablissement de la variabilité du capital

Dés lors que la Société de gestion constate que le prix d'exécutiancaoemdaitjatre périodes consécutives de confrontation, a
un prix payeé par l'acquéreur, commission de cession et droftemientégitus, compris dans les limites l1égales du prix de souscripi
la Société de Gestion aura la faculté de rétablir a touten@netstde la variabilité du capital apreés en avoirlegasséciés par tout
moyen approprié (bulletin d'information, sur le site internietr)cbargociété de Gestion aura également la faculté de réunir une Asser
Générale Extraordinaire qui pourra décider de rétablir a tout mamtside la variabilité du capital.

Le rétablissement de la variabilité du capital entraine :

« Lannulation des ordres d'achat et de vente de parts,

 La xation d'un prix de souscription par la Société de gestion conformégleni@ntation en vigueur,

« Linscription sur le registre des demandes de retrait de parts,

« Lareprise des souscriptions et la possibilité pour la SCPI, en toe@veuHéssextes Iégaux et réglementaires, démettre degparts not
en vue daugmenter son capital e ectif.

prend acte que la Note d’Information de la Société sera modi ée corrélativementrpa Société de Gestion.

13° résolution

Formalités

L'’Assemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majoritfuises pour les assemblées générales ordinaires,
donne tous pouvoirs au porteur d’'une copie ou d'un extrait des présentes a n dietuer toutes formalités lIégales de dépbt et
de publicité.
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Glossaire

Capitalisation : elle est calculée en multipliant le nombre de parts par le dernier
prix de souscription. La capitalisation d'une SCPI représente la tadlaSCPI ou
sa valeur de marché.

Taux de Distribution sur la Valeur de Marché (DVM) : montant des dividendes
versés pendant 'année divisé par le prix moyen d’acquisitianedpart. Ce taux
mesure le rendement nancier annuel du placement.

Taux d’Occupation Financier (TOF) : rapport entre le montant des loyers
effectivement facturés et le total des loyers qui pourraient étre fi&gisi les
immeubles étaient entierement loués. (Norme ASPIM).

Valeur de réalisation :valeur du patrimoine estimée par lI'expert indépendant,
a laquelle sont ajoutées notamment la trésorerie et les créances dettes sont
déduites.

Valeur de reconstitution : 'ensemble des colts nécessaires pour reconstituer le
patrimoine de la SCPI. Elle prend donc en compte la valeur vénale, les deits d
mutation a verser pour chaque bien et la commission de souscription.

Prix d'achat Acte-En-Mains (AEM) :prix d’acquisition ou valeur conventionnelle
de I'immeuble augmenté des droits d’enregistrement de l'acquisiti@ctevement
acquittés par la SCPI.

Provision pour Gros Entretiens (PGE) iLa PGE vise les travaux réalisés sur les
immeubles pour les maintenir en état. Il en est ainsi pour les gros entetient
I'importance exceptionnelle justi e I'étalement de la prévision decharge dans le
temps.
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