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N EDITORIAL

Cheres associees, Chers associes,

Vous nous avez fait confiance en choisissant la SCPI Novapierre 1 et nous vous en remercions.

2019 a marque son 20° anniversaire : l'opportunité de revenir, a travers ce rapport annuel, sur la
stratégie que nous avons déployée pour batir un produit diversifié tirant parti des meilleures
opportunitées de marche. Cette diversification s'est particulierement illustrée avec l'acquisition
du portefeuille de commerces Octave en mai 2019. Ce sont 27 actifs que nous avons integres a
votre SCPI, représentant prés de 100 millions d'euros de patrimoine et prés de 50 000 m? de
surfaces commerciales. La base historique des investissements en pied dimmeuble a éte
considerablement enrichie, en y adjoignant des centres commerciaux de centre-ville et des
unités de retail parks sélectionnées au sein des zones les plus dynamiques du territoire francais.

Novapierre 1 présente ainsi a fin 2019 une capitalisation de plus de 190 millions d'euros et un
portefeuille immobilier de 249,8 millions d'euros et se place au rang des SCPI de commerces
les plus dynamiques.

Moteur essentiel de création de valeur du portefeuille, cette diversification a eu un effet tres
positif en quelques mois sur la performance de votre SCPI, qui affiche en 2019 un taux de
distribution de 4,21 %. La tres bonne performance de votre SCPI sur le long terme avait deja éte
recompensee en avril 2019 par le magazine Mieux Vivre Votre Argent et le prix déecerne dans la
categorie « meilleure SCPI de commerces »

La gestion rigoureuse du portefeuille existant, 'ameélioration de la qualité des actifs et du taux
d'occupation du portefeuille sont nos autres objectifs afin de soutenir cette performance. Le
taux d'occupation financier progresse ainsi de 88,5 % a 90,9 % en 2019.

Bien sur, la crise sanitaire de 2020 nous invite a renforcer notre prudence quant a nos choix
d'investissement. La rigueur dans la sélection des meilleurs biens, la proximité avec nos
locataires et notre vision prospective du secteur nous permettront de dépasser les effets du
Covid-19 a court terme et d'affirmer Novapierre 1, pour cette 3° decennie, comme un acteur
majeur de limmobilier commercial.

Vous pouvez compter sur notre engagement et notre mobilisation a votre service.

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

o ORGANES DE GESTION ET DE CONTROLE
RL1R EXERCICE 2019

SCPI

Il CONSEIL DE SURVEILLANCE

PRESIDENT

Jacques de JUVIGNY - Directeur financier
Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2020

MEMBRES

AAAZ représentée par Marie-Dominique BLANC BERT

APICIL EPARGNE representée par Franck DERELI

Bruno FISCHER - Notaire

Christian LEFEVRE - Retraite, Ingénieur financier, Direction d'un centre de Banque privee
Evelyne SALLEY - Retraitée, ex Manager Supply Chain et Responsable du Service Export d'un important groupe japonais
SCl de 'ASNEE représentee par Henri TIESSEN

Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2020
Bertrand de GELOES d'ELSLOO - Chef d'entreprise

Guy FAUCHON - Retraité, ancien Expert-Comptable et Commissaire aux comptes

SNRT représentee par Dominique CHUPIN

Fin de mandat : Assemblee générale statuant les comptes de l'exercice clos le 31/12/2019

Hl COMMISSAIRE AUX COMPTES

Titulaire : PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT, représentée par Eric BULLE

Suppléant : Patrice MOROT

Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2023
B EXPERT EXTERNE EN EVALUATION

CUSHMAN & WAKEFIELD

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

B DEPOSITAIRE

SOCIETE GENERALE SECURITIES SERVICES (SGSS)
Fin de mandat : Durée indéterminéee

SOCIETE DE GESTION

Il PAREF GESTION

SA a conseil d'administration au capital de 253 440 € m Societe de Gestion de Portefeuille m Agrement AMF GP-08000011 en date
du 19/02/2008 m Agréement AIFM en date du 16/07/2014 au titre de la directive 2011/61/UE

President du Conseil d'’Administration : Antoine de OLIVEIRA E CASTRO

Directrice Generale : Anne SCHWARTZ
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CHIFFRES CLES AU 31 DECEMBRE 2019

o0 .
CAPITALISATION 190,6 MILLIONS D’‘EUROS ~r\ 2432 ASSOCIES

404,80 €

433 144 440 €

NOMBRE DE PARTS PRIX DE SOUSCRIPTION PRIX DE RETRAIT
EN CIRCULATION (dont 8 % de commission de souscription)

@ VALEURS DE REALISATION ET DE RECONSTITUTION

VALEUR DE REALISATION VALEUR DE RECONSTITUTION

Montant total 177 587 011 € Montant total 208 722 150 €

Montant par part 410 € Montant par part 482 €

ﬁfj] PERFORMANCES

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

15 ans 6,45%
4,21 %
10 ans 4,53%
TAUX DE RENTABILITE INTERNE TAUX DE DISTRIBUTION SUR VALEUR DE MARCHE
(TRI) (TDVM)

c\(ﬁ DISTRIBUTION

5 = 4,83 € 4,89 €
429€ 429€ G

[ Année 2019
_ Année2018

1T 27 3T 4T

ACOMPTES DE DISTRIBUTION PAR PART
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Chiffres clés au 31 décembre 2019

p

Ml PATRIMOINE

143 352 290 105 608 m?

NOMBRE NOMBRE NOMBRE SURFACE TOTALE
D’IMMEUBLES DE LOTS * DE BAUX ** NON PONDEREE

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

B REPARTITION SECTORIELLE =;@= REPARTITION GEOGRAPHIQUE

(exprimée en valorisation HD) (exprimée en valorisation HD)

B Commerce 95,9 %
I Bureau 2,4 %

Habitation / Commerce 1,4 %
Bureau / Commerce 0,2 %

I Autres régions 33,4 %

7 Paris 30 %
12 métropoles régionales * 18,4 %
le-de-France 18,2 %

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

R,

9111 EVOLUTION DU TAUX D’OCCUPATION FINANCIER AU COURS DE LANNEE 2019 *

100 %

95 %

B g 5 o
90 % — — : 90,9 %
’ 89,1% 89,7 % :

85%

80% ; ; ;
1T 2019 : 2T 2019 : 3T 2019 : 4T 2019

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

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Tout investissement comporte des
risques, notamment de pertes en capital. La société de gestion ne garantit ni la rentabilité ni le capital investi. La SCPI n'étant pas
un produit coté, elle presente une liquidité moindre comparée a d'autres actifs. Le rachat des parts par la SCPI a la valeur
determinée par PAREF Gestion depend de l'existence de demandes de souscriptions au prix correspondant. Ce placement ne
présente pas de garantie en capital. L'ensemble des risques associes a l'investissement dans cet instrument est decrit dans le
DICI et la note d'information de la SCPI, dont tout investisseur doit prendre connaissance prealablement a son investissement.
Tout investisseur doit apprécier son interét a investir au regard de sa situation personnelle et est invite a prendre l'attache d'un
conseil afin d'évaluer, si nécessaire, les conséquences fiscales d'un tel investissement. Dans le cas ou linvestissement dans
cette SCPI serait proposé dans le cadre d'un emprunt, l'attention des investisseurs doit étre attirée sur les risques spéecifiques
associes. Cet instrument financier n'est pas destine et ne peut étre souscrit par des US Persons au sens de la reglementation. La
durée de placement recommandée est de 8 ans minimum.

NOVAPIERRE 1 - RAPPORT ANNUEL 2019 ~ 5


https://francescpi.com/societe-gestion/paref-gestion/scpi-novapierre
https://francescpi.com/societe-gestion/paref-gestion/scpi-novapierre

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici

Rue Henri Barbusse, Bourgoin-Jallieu (38)


https://francescpi.com/societe-gestion/paref-gestion/scpi-novapierre
https://francescpi.com/societe-gestion/paref-gestion/scpi-novapierre

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici

o—
Y7

Mesdames, Messieurs,

Rapport de la Sociéte de Gestion a l'Assemblée Générale Ordinaire

Rapport de conjoncture

RAPPORT DE LA SOCIETE DE GESTION
= A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

Nous vous réunissons en assemblée geénérale ordinaire et extraordinaire (mixte), conformément aux articles 20,

21 et 22 des statuts et L. 214-103 du Code monétaire et financier, pour vous rendre compte de la vie et de

Lactivité de votre société au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2019. Nous présenterons en premier lieu le
rapport de conjoncture, le rapport immobilier puis le rapport administratif et financier de votre SCPI au cours de
l'exercice écoulé. Apres avoir entendu notre rapport de gestion, vous prendrez connaissance du rapport du

Conseil de surveillance, puis des rapports des Commissaires aux comptes. Les comptes annuels seront ensuite

soumis a votre approbation. Ils sont présentés selon les normes du plan comptable des SCPI applicables au 1*

janvier 2017. Nous soumettrons in fine a votre approbation différentes résolutions a titre extraordinaire réesumeées

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

B RAPPORT DE CONJONCTURE

CONJONCTURE ECONOMIQUE

Avec une croissance estimee a 1,2 % pour l'annee 2019, la
zone euro affiche un ralentissement par rapport a 2017 et
2018 qui enregistraient des croissances respectives de 1,4 %
et 1,8 %. Les evénements géopolitiques comme la sortie du
Royaume-Uni  de lUnion europeenne, le conflit
Etats-Unis-Iran mais aussi laugmentation des droits de
douanes entre grandes puissances commerciales ont
contribué a cette baisse. Malgré ce faible niveau de
croissance, le taux de chomage en Europe continue de se
résorber, affichant 7,4 % au 4e trimestre 2019, soit son niveau
le plus faible depuis la crise de 2008. Le taux directeur de la
Banque Centrale Europeenne, toujours negatif en 2019 afin
de soutenir le developpement économique, encourage les
etablissements bancaires europeens a préter et ainsi aider
les entreprises dans leurs investissements et leur
developpement.

L'économie francaise a suivi la tendance de la zone euro,
avec une croissance de son produit intérieur brut de 1,2 %
sur lannee 2019, contre 17% en 2018 En plus des
événements macro-économiques decrits ci-dessus, la
France a egalement du faire face a des crises sociales qui
ont affecté grandement son activite, comme les
manifestations des gilets jaunes sur lensemble du ler
semestre ou bien le mouvement de greve des transports a
la fin du 4e trimestre. Ces événements n'ont cependant pas
alteré la confiance des ménages qui, selon INSEE, est en
hausse continue sur l'année, ayant atteint un niveau inférieur
a sa moyenne long-terme a la suite des évenements sociaux
du 1¢" semestre.

De plus, avec environ 815 000 nouvelles entreprises créées
sur l'année 2019 (soit 125 000 de plus qu'en 2018) et des
deéfaillances d'entreprises en baisse de 4,8 % sur lannée
2019 par rapport a 2018, le climat des affaires francais

sameliore cette annee. Cette bonne dynamique
economique a pour corollaire une demande accrue en
locaux professionnels et en commerces, ce qui participe
ainsi a la croissance soutenue du marché immobilier.

L'inflation, enfin, reste maitrisée sur l'année, atteignant + 1,1 %
pour 2019 contre + 1,8 % en 2018 et + 1,0 % en 2017. Cette
inflation contenue, combinée a une confiance des ménages
en hausse, les incite a depenser leur argent dans des biens
de consommation plutét que de le thésauriser. La
consommation des menages progresse ainsi  plus
rapidement : + 1,2 % en 2019, contre + 0,9 % en 2018.

MARCHE IMMOBILIER

2019 est une nouvelle année de hausse pour les volumes
d'investissement. Ils atteignent toutes catégories d'actifs
immobiliers confondues 35,4 milliards d'euros  (+9 % en un
an). Le 4°™ trimestre 2019 représente un volume
d'investissement de 14,2 milliards d'euros a lui-seul, reitérant
ainsi le niveau record de lan dernier. La progression des
volumes tranche avec un nombre de transactions en repli
(-11 %) : 847 en 2018 contre 753 en 2019. La bonne tenue des
marches locatifs tertiaires et logistiques combinee a une
prime de risque immobiliere toujours aussi attractive
explique cette croissance des volumes d'investissement,
d'autant que les conditions de financement sont toujours
aussi avantageuses.

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

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

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

L'lle-de-France est favorisee par une conjoncture de
marché portée par les grandes transactions, tout au long de
lannée 2019. Avec un volume de 22,9 milliards d'euros
(+12% en un an), elle concentre 85% de linvestissement
total hors portefeuilles en 2019, surperformant sa moyenne
decennale a 80 %. Les investissements en régions ont, quant
a eux, concentre 15 % du volume total de 2019, contre 18 %
en 2018.

Sans grande surprise, le marche francilien de
linvestissement est ultra dominé par le compartiment
tertiaire qui, avec pres de 22 milliards d'euros engages,
culmine a plus de 80 % du volume investi dans la region
capitale. Cette performance est indissociable de la poussee
des valeurs métriques sur une classe d'actifs affichant une
conjoncture locative plutot favorable et des perspectives de
croissance de loyers sur de nombreux secteurs, et
notamment a Paris. Les montants investis en commerces
sont certes nettement moins spectaculaires, de l'ordre de
3,4 milliards d'euros ; cependant la centaine de transactions
enregistrées en 2019 reflete parfaitement la profondeur et la
diversité de cette classe d'actifs ou flagships localises sur
des arteres majeures cohabitent avec quelques cessions de
centres commerciaux et dinnombrables ventes de
boutiques a lunite.

MARCHE DES COMMERCES

En 2019, le marché de linvestissement en immobilier
commercial a atteint 6 046 M€, soit une hausse de 31 % sur un
an, signant la une des meilleures années pour limmobilier de
commerces. Pour mémoire, le marche s'était contracte de
2015 a 2017, puis avait rebondi en 2018. Cela se ressent sur la
moyenne long terme, qui est de 4 014 M€, les
investissements de l'année 2019 étant ainsi supérieurs de 51 %
a cette moyenne. Dans ce contexte, le nombre de transactions
est quant a lui en baisse, passant de 181 a 176, demontrant
donc une hausse des prix des actifs echanges (le volume
d'acquisition moyen atteint prés de 34 M€). Plus de la moitie
(53 %) de ces transactions sont des actifs unitaires, l'autre part
correspond a des acquisitions de portefeuilles.
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Les investisseurs sont en majorité francais (65 %), avec pres
de 3,9 milliards d'euros investis et 140 signatures a leur actif,
soit 80 % de celles-ci. D'un point de vue typologie, les fonds
d'investissements sont fortement majoritaires et concentrent
a eux seuls 61 % des volumes échanges.

Avec 51% des transactions signées en 2019, la classe
d'actifs des pieds dimmeubles est celle qui represente la
plus grande majorité des transactions. C'est la premiere fois
que cette typologie d'actif dépasse le montant record de 3
milliards d'euros, leur volume étant en hausse de 7 % sur un
an. Selon JLL, les actifs prime s'y échangent a un taux de
2,75 % et les loyers peuvent atteindre 23 500 €/m?/an. Ces
valeurs restent stables depuis 2016 pour les meilleurs actifs
parisiens. La barre des 3 % dans le commerce n'effraie plus
les investisseurs, surtout pour les actifs considérés comme
des « trophy-assets » parisiens. Les pieds d'immeubles en
centre-ville sont toujours des produits phares car ils
rassurent les investisseurs qui recherchent un placement
long terme. Le niveau de demande éleveé et le peu d'offre
sur le marche favorise la création de valeur sur ce segment
et explique cette année record. Les principales transactions
sur ce segment sont l'acquisition de la boutique Nike au 79
avenue des Champs Elysées a Paris par le norvégien Norges
Bank IM pour le montant record 613 M€ (le plus éeleve de
cette annee) ou bien l'acquisition du portefeuille Tango par
le consortium Credit Agricole/Amundi pour 482 M€.

Les centres commerciaux représentent 37 % des volumes
investis, soit un montant de 2,2 milliards d'euros. Seulement
418 M€ avaient eteé investis dans cette classe d'actif en
2018, la hausse de cette annee s'expliquant par les
corrections effectuées sur les taux de rendement depuis 2
ans. Le taux prime attendu pour ces actifs est desormais
stable a 4,75 % depuis le 2eme trimestre 2019. La transaction
phare de cette anneée est la cession du portefeuille de
Casino a Fortress et Apollo, pour respectivement 392 M€ et
374 M€. On pourra noter egalement le centre commercial
Italie 2, vendu par Hammerson a AXA REIM pour 473 M€.

Enfin, les retail-parks représentent les derniers 12 % des
volumes echanges, totalisant 710 M€ de transactions sur
lannée. Ce montant est inférieur aux volumes des annees
precedentes, dépassant normalement le milliard d'euros.
Ceci est en partie expliqué par le manque d'offre pour cette
classe dactif pour des produits de qualité. Les actifs
vieillissants et ne proposant pas de services n'attirent pas les
investisseurs car souvent pénalises par des taux de vacance
eleves. Cela se ressent sur le taux prime, qui est reste stable
a5 % depuis la derniere hausse du premier trimestre 2018.

Sources : Insee, Le Figaro, Business Les Echos, Eurostat

PERSPECTIVES 2020

2020 s'annonce comme une annee difficile pour le
commerce au cours de laquelle il faudra surveiller les
evolutions et les consequences du coronavirus en France et
dans le monde. La situation économique incitera
certainement les investisseurs a reporter leurs projets
d'investissements, dans lattente d'une vision plus précise
quant a lissue de la crise et aux difféerentes mesures prises
par le gouvernement pour atténuer son impact sur
'économie francaise.
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B RAPPORT IMMOBILIER

FAITS MARQUANTS DE L'EXERCICE

Novapierre 1 reste fidele a sa stratégie et poursuit son
développement grace a des investissements ciblés dans les
zones commerciales les plus dynamiques de France afin
d'offrir le meilleur rendement a ses associes. En 2019, votre
SCPI a change de dimension grace a l'acquisition de la societe
Immoctave aupres de Meyer Bergman pour un montant de 94
M€, Cette sociéte civile immobiliere porte 27 actifs
commerciaux (dont une majorite de retail-parks ainsi que deux
centres commerciaux situés en coeur de ville et des pieds
dimmeuble) représentant un total de 47 246 m?2 Cette
transaction qui represente 27 actifs commerciaux (dont une
majoriteé de retail-parks ainsi que deux centres commerciaux
situés en coeur de ville et des pieds dimmeuble) compte 51
408 m? de locaux et a représenté un montant de 94 M€. Il
s'agit pour votre SCPI Novapierre 1, dont le patrimoine restait
auparavant majoritairement composé de commerces en pieds
d'immeuble parisiens, d'une vraie réussite dans la
diversification de son portefeuille tant en typologie de produit
immobilier que de profil de locataire. Des opeérations
d'arbitrage ont également été réalisées afin de libérer les actifs
de la SCPI les moins stratégiques.

Fort de cette acquisition et de ces arbitrages, le patrimoine de
Novapierre 1 s'établit donc a 249 M€, contre 157 M€ au
31/12/2018, soit une hausse de 58,6 %. Grace aux produits

Rapport immobilier

locatifs supplémentaires suite a lintégration de ce nouveau
portefeuille de commerces, le taux de distribution de
Novapierre 1 a augmente de 4,21 % pour l'exercice 2019, contre
3,98 % pour l'exercice 2018.

EVOLUTION DU PATRIMOINE

Grace a l'acquisition du portefeuille Octave compose de divers
actifs commerciaux repartis sur le territoire francais, la
valorisation du patrimoine de la SCPI a progresse de 58,6 %.
Parmi les 27 actifs acquis, le portefeuille compte un centre
commercial a Caen situé en coeur de ville avec une surface de
5684 m? et ayant pour locataire des locomotives comme Fnac
et Marionnaud, différentes boites commerciales dans des
zones commerciales a Antibes (5 685 m?) et a Strasbourg (5
125 m?). Ces actifs sont majoritairement situés dans les grandes
zones commerciales francaises localisées dans les plus
grandes agglomeérations du pays. Ainsi, la SCPI bénéficie
aujourd’hui d'un patrimoine diversifie sur difféerents types
d'actifs commerciaux et differentes zones geographiques.

Durant cette année, Novapierre 1 a également cedé des actifs
qui n'étaient plus stratégiques. Pour les ventes (hors vente(s) a
la découpe), ce sont deux actifs totalisant 778 m?, situés a
Chantilly et Gouvieux, qui ont eté cedes pour 1 740 000 € le
30 septembre 2019.

| t:
- Nb de lots Prix net vendeur K€ Prix payé K€ e :In;z: Ke) Plus-value nette (K€) g’éli:r(tll(sg)

Chantilly 1200

Gouvieux

-274
-232

1370

Cliquez ici

Quatre actifs ont été cédés a la découpe, représentant un total de 249 m? pour un montant de 910 000 €. Trois des biens
etaient situes rue Anatole France a Clichy, le dernier était avenue Jean Moulin, a Paris.

Expertise
Nb de Prix net vendeur Impéts Plus-value nette
292

Paris - Jean 0

Moulin

Clichy 1 96 230 217 8 4 176
Clichy 1 48 140 110 1 26 88
Clichy (o]

EVALUATION DES IMMEUBLES

Les SCPI doivent faire expertiser chacun de leurs biens tous les
5 ans par un expert externe en évaluation agreé par 'AMF,
avec une actualisation de la valeur vénale annuelle entre deux
expertises quinquennales. En outre, Novapierre 1 impose une
premiere expertise avant toute acquisition, afin de conforter les
estimations faites independamment par la société de gestion.

L'expert immobilier, Cushmann & Wakefield, a procede en
fin d'exercice a l'actualisation de l'‘évaluation du patrimoine
de votre societe, immeuble par immeuble.

Au total, l'expertise en perimetre courant du patrimoine en

valeur vénale hors droits s'éléve a 249 777 K€, en forte hausse
(+ 58,6 %) par rapport a fin 2018 (157 577 K€).

Il est précisé que cet expert immobilier ne se considére pas
comme « Expert externe en évaluation » au sens de la
Directive AIFM conformement a larticle L. 214-24-15 du Code
monetaire et financier au regard des obligations
reglementaires et des responsabilites qui se rattachent a sa
fonction, comme lensemble des experts de la place. En
consequence, la societe de gestion a mis en place un process
interne  (Comité d'évaluation) integrant des personnes
indépendantes de la gestion en charge de déterminer
l'évaluation de l'ensemble des lignes en portefeuille lors du
calcul de chaque valeur liquidative.
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EMPRUNTS Au 31 décembre 2019, le Taux d'Occupation Physique (TOP)

exprime en pourcentage des surfaces” est de 88,3 %.
Novapierre 1 dispose d'une ligne de credit ouverte aupres

de la BRED, portée a 3 M€ depuis 2008, renouvelee
jusqu'en 2020. Cette ligne de credit est utilisee entierement
a fin 2019. En 2017, une seconde ligne de credit a ete
conclue aupres de la BPI pour un montant de 42 M€. Le

montant utilisé au 31/12/2019 est de 3,2 M€. " la société de gestion attire votre attention sur le fait que les
modalités de calcul du TOP restent specifiques a chaque societe

de gestion, ne permettant pas un comparatif entre SCPI.

Pour le calcul du TOF, la societe de gestion a retenu la
methodologie de calcul édictée par les membres de 'ASPIM
(Association francaise des Societés de Placement
Immobilier) et 'AMF (Autorité des Marchés Financiers).

Novapierre 1 dispose egalement de quatre emprunts
bancaires, pour un montant total de 645 M€. Le plus
important, souscrit aupres de HSBC et porté par la societe

qui détient le portefeuille Octave, s'éleve a 56,5 M€ avec VACANTS

une écheéance finale en mai 2024. Il représente désormais Au 31 decembre 2019, 62 lots sont vacants représentant une

87 % des emprunts bancaires totaux de la SCPI. surface totale de 12 364 m? dont 11 558 m? de locaux a
usage de commerce, 515 m? de bureaux et 291 m? de lots a

SITUATION LOCATIVE usage dhabitation.

Parmi ces lots vacants, 11 sont en cours d'arbitrage (dont 8
pour lesquels une promesse est signee et 3 sous due
diligence d'acquisition) et 6 sont compris dans un projet de
restructuration (centre commercial de Caen).

Au 31 decembre 2019, le Taux d'Occupation Financier (TOF)
exprimé en pourcentage des loyers factures est de 90,9 %.

BAUX SIGNES - RENOUVELLEMENTS

15 baux ont pris effet au cours de l'exercice 2019 pour une surface de 7 160 m?,

IMMEUBLE / LOCATAIRE NATURE DATE D'EFFET DU BAIL LOYER ANNUEL SURFACE

Chambray (37) - Edison / Imajeans Commerce 07/01/2019 31500 € 193 m?
Paris VI - Prince (14) / Studio Valeria Commerce 16/01/2019 32000 € 66 m?
Evreux (27) - colbert / Le canard laqué Commerce 02/05/2019 121360 € 779 m?
Boulogne-Billancourt -Victor Hugo (92) / Audio KB Commerce 05/02/2019 22200 € 62 m?
Pont Ste Marie (10) / O'Tacos Commerce 01/03/2019 29 000 € 295 m?
Paris Il - Petits Carreaux / Leonidas Commerce 1570372019 54 000 € 101 m?
Paris | - Croix des Petits Champs / Panik Room Commerce 01/04/2019 30000 € 35 m?
Paris Xl - Roquette / Sharing up to you Commerce 28/05/2019 103550 € 260 m?
Lampertheim (67) / Axal Commerce 017/06/2019 70000 € 500 m?
Vallauris (06) / Saca - Story Commerce 06/06/2019 75000 € 446 m?
Avignon (84) / Groupama Méditerranée Commerce 01/07/2019 65000 € 221 m?
Dunkerque (59) / Relax'in you Commerce 12/07/2019 15600 € 146 m?
Semur-en-auxois (21) / Le petit bambou Commerce 19/07/2019 7032€ 65 m?
Avignon (84) / Maxi Bazar Commerce 02/09/2019 300000 € 3970 m?
Paris XVII - Mac Mahon / Magic Custom Commerce 13/11/2019 25000 € 21 m?

9 renouvellements de baux ont été signés au cours de l'exercice 2019 pour une surface de 4 010 m?.

IMMEUBLE / LOCATAIRE NATURE DALE DBEAI:I'_:ET o LOYER ANNUEL | SURFACE

Boussy St Antoine (91) / SNC Kevin M. Dagdelen - Tabac Commerce 01/01/2019 36030 € 357 m?
Limours (91) / La Cerise de Limours Commerce 01/04/2019 24038 € 162 m?
Paris Il - Gramont / La Saraco Commerce 01/04/2019 23162 € 45 m?
Epinal (88) / JYSK Commerce 01/06/2019 100 347 € 898 m?
Marseille (13) / Amrest Opco Commerce 01/07/2019 56 000 € 232 m?
Saint-Denis - Gillot (93) / Locaposte Commerce 01/07/2019 55500 € 260 m?
Paris Xlll - Gobelins / Chauss'cuir Commerce 01/09/2019 37276 € 78 m?
Colombes (92) / CSF - Carrefour Market Commerce 01/10/2019 270 000 € 1974 m?
Nevers (58) / Euro-Information (DAB Crédit Mutuel) Commerce 14/10/2019 1486 € 4m?

DEVELOPPEMENT DURABLE

PAREF Gestion s'est engagee dans une demarche de pérennisation et de valorisation de son patrimoine en gestion. Nous avons
initie la démarche de certification en 2017 et nous avons obtenu le renouvellement des certifications BIU jusqu'en 2020. Les
certifications des batiments en exploitation garantissent une gestion optimisée des batiments en prenant en compte les besoins
et les attentes des acteurs (proprietaires, gestionnaires, locataires, ..) et en identifiant les opportunites et contraintes a venir.
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PERFORMANCES DES BATIMENTS ET EVOLUTION PROJETEE SUR 2019
MONTPELLIER

Renouvellement de la Certification BIU * obtenu - niveau Good jusqu'au 20 décembre 2020
4 BIU
Outstanding

Excellent
Very Good
Good

Pass

v

MERIGNAC

Renouvellement de la Certification BIU * obtenu - niveau Good jusqu'au 19 décembre 2020
4 BIU
Outstanding

Excellent
Very Good
Good

Pass

v

" BIU (Breeam In Use) : Systeme d'évaluation et de certification concu pour aider les gestionnaires d'immeubles a réduire et a
ameliorer la performance environnementale des batiments non résidentiels existants.

La durée de validite des certificats Part 1 et Part 2 est désormais de 3 ans (contre 1 an renouvelable 2 fois auparavant). Cela
contribue a alléger la gestion administrative des certificats lorsque le batiment n'évolue pas dans son profil de performance et
alleger le colt global de certification sur le cycle de 3 ans.

Evolution sur les taux d'occupation minimum des batiments en exploitation

Part | - Asset Performance : 20 % de la surface du batiment peut étre considére espace « non améenage », et donc non occupe.

Des prérequis plus contraignants font leur apparition afin de standardiser les performances des batiments :

Part | - Asset performance

Niveau GOOD: les consommations d'eau doivent a minima étre suivies a l'échelle du site. Les compteurs doivent étre
telerelevables et doivent pouvoir étre connectes a une GTB.

Niveau VERY GOOD: le risque d'inondation doit avoir ete evalue sur le perimetre (collecte de 'ERP, anciennement ESRIS a
minima).

Source : SINTEO

EVENEMENTS IMPORTANTS - PERSPECTIVES 2020

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

VARIATION DU CAPITAL

La SCPI a capital variable émet et rachete des parts a tout
moment (art. L. 231-1) du Code de commerce). Les parts sont
des réception inscrites sur le registre des demandes de
retrait et sont satisfaites par ordre chronologique
d'inscription / (article 422-218 du reglement general de
I'AMF). Cette variation est, toutefois, encadrée par un capital
plafond et un capital plancher. Si un associe se retire, la SCPI
rachete ses parts et en émet de nouvelles a l'attention des
nouveaux souscripteurs. Il ne peut étre cependant procede
a l'émission de parts nouvelles ayant pour effet d'augmenter
le capital tant qu'il existe, sur le registre préevu a larticle
422-218 des demandes de retrait a un prix inférieur ou egal
au prix de souscription.

Au cours de lexercice, le capital effectif est passée de
354 708 parts a 433 144 parts soit une hausse de 78 436
parts, par émission de 106 316 parts moins le rachat de
27 834 parts et l'annulation de 46 parts.

Le prix de souscription est fixé a 440 € depuis le 1° avril
2018, soit un niveau inférieur a la valeur de reconstitution
proposeée a la présente assemblée (482 €).

MARCHE DES PARTS

MARCHE PRIMAIRE
En 2019, 27 834 parts ont ete enregistrees au prix de retrait

Cliquez ici

compense.
CAPITAL
Retraits Retraits par le
Trimestre Capital initial Souscriptions fonds de Annulations Capital final Souscripteurs
compensés
remboursement
354708 (0] 354721 2476
Il 354721 89718 6539 (0] 13 437 887 2439
I 437 887 4851 1607 (0] (0] 441131 2428
v 441131 10 766 18 720 (0] 33 433144 2432

MARCHE SECONDAIRE

Aucune part n'a eté echangée sur le marché secondaire au cours de l'année 2019.

MARCHE DE GRE A GRE

Aucune part n'a éte echangeée sur le marche de gré a gré au cours de l'année 2019.

FONDS DE REMBOURSEMENT

Le fonds de remboursement est destine a contribuer a la fluidite du marche des parts pour anticiper toute accumulation sur le
registre des demandes de retrait non satisfaites, au-dela des 10 % des parts eémises par la société. La societé de gestion a
constitué un fonds de remboursement a partir de 2007, a hauteur de 1,5 M€, montant porté a un maximum de 3 M€ lors de
l'assemblée du 14 mai 2008. Les sommes allouées a ce fonds proviennent soit du produit de cession d'éléments du patrimoine
locatif dans le respect de la durée minimale de cing ans de détention des actifs, soit de bénéfices affectés lors de l'approbation
des comptes annuels. Les liquidités affectees au fonds de remboursement sont destinées au seul remboursement des associes.
La reprise des sommes disponibles sur le fonds de remboursement doit étre autorisée par décision d'une assemblée genérale
des associes, apres rapport motive de la societé de gestion. L'AMF en est prealablement informee. Aucune dotation du fonds de
remboursement n'a été opérée sur l'exercice 2019.

ETAT DES VALEURS COMPTABLES, DE REALISATION ET DE RECONSTITUTION

I 31/12/2019 31/12/2018

Valeur comptable (1) 150 597 136 118 888 988
Valeur de réalisation (2) 177 587 011 410 145766 326 411
Valeur de reconstitution (3) 208722 150 482 171287 609 483

(1) Valeur basée sur les données comptables en valeur historique

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

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

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

résolution soumise a votre approbation.
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Rapport administratif et financier

PRIX DE SOUSCRIPTION

Le prix de souscription des parts est determine apres approbation par l'assembléee générale sur la base de la valeur de
reconstitution conformément aux articles L. 214-94 et L. 214-109 du Code monétaire et financier. Il est fixé dans une fourchette
de 10 % autour de la valeur de reconstitution, soit entre 433,8 € et 530,2 €. Tout ecart entre le prix de souscription et la valeur
de reconstitution des parts supérieure a 10 % doit étre notifiee a lAMF.

Le prix de souscription est fixe a 440 € depuis le 1" avril 2018.

AFFECTATION DU RESULTAT

Le resultat de l'exercice correspond a un béenefice de 7 820 455 €. Nous vous proposons d'approuver l'affectation du resultat
comme suit :

Résultat 2019 7 820 455

Acompte sur distribution -7 487 596

DIVIDENDE ANNUEL

Evolution sur les 5 derniers exercices

) = DA 18,67 €
17,22 € 17,22 € 18,51 €
15
10 —
5l
0 § § § §
2015 1 2016 ©oo2017 i 2018 i 2019

Pour une part ayant pleine jouissance depuis le 1*" janvier 2019, le dividende distribué sera de 18,51 € contre 17,22 € en 2018.
Pour memoire, les dividendes par part se sont eleves a 19,43 € en 2015, 18,67 € en 2016, 17,22 € en 2017, 17,22 € en 2018 et
18,51 € en 2019.

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

PERFORMANCES
TAUX DE DISTRIBUTION SUR VALEUR DE MARCHE (TDVM)

Le bénéfice distribué de 18,51 € par part représente un taux de distribution sur valeur de marché de 4,21 % l'an par rapport au
prix de part acquéereur moyen en 2019, soit 440 €.

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

5,0

4,5

4,0

39

3,0

2015 2016 L2017 L2018 2019

Les performances passeées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.
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TAUX DE RENTABILITE INTERNE

Les taux de rentabilité interne (TRI) a 10 et 15 ans de votre
SCPI s'élevent respectivement a 4,53 % et 6,45 %..

Le TRI permet de mesurer la performance sur plusieurs
annees.

Deéfinition . Il indique la rentabilite d'un investissement, en
tenant compte a la fois du prix d'acquisition, des revenus
percus sur la période dinvestissement et de la valeur de
retrait.

15 ans 6,45 %

10 ans 4,53 %

TAUX DE RENTABILITE INTERNE
(TRI)

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

CESSION D'ACTIF

Il est proposé comme les années précédentes une resolution
autorisant la Société de Gestion a procéder a la cession d'un ou
plusieurs élements du patrimoine immobilier dans le cadre de
l'article R. 214-157 du Code monetaire et financier.

POLITIQUE DE REMUNERATION

La politique de remunération mise en place au sein de Paref
Gestion est conforme aux dispositions en matiere de
réemunération mentionnées dans la directive 2011/61/UE du
Parlement Européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les
gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs (ci-apres la
‘Directive AIFM"). Ces regles, portant sur les structures, les
pratiques et la politique de rémunération du gestionnaire ont
notamment pour but 96de contribuer a renforcer la gestion
saine, efficace et maitrisee des risques pesant tant sur la
Societe de Gestion que sur les fonds gerés. La Societe de
Gestion prend en compte dans sa politique de remunération la
nature et le volume de ses activités, sa taille et les risques
auxquels elle est susceptible d'étre exposée. La Société de
Gestion tient a la disposition des associés une annexe au
rapport annuel detaillant sa politique remunération ainsi que
les informations requises par l'article 22 de la Directive.

MONTANT DE LA REMUNERATION DE PAREF
GESTION

Conformeément aux statuts, PAREF Gestion a percu 3 741 K€
HT en commission de souscription (8% HT des capitaux
collectes) et 961 KE en commission de gestion (8 % HT des
loyers encaisses et produits financiers nets) au 31 décembre
2019.

MONTANT DES REMUNERATIONS VERSEES PAR
PAREF GESTION A SON PERSONNEL

Sur l'exercice 2019, le montant total des remunerations brutes
hors charges sociales (incluant les remunérations fixes et
variable différées et non différées) versées par Paref Gestion a
l'ensemble de son personnel, soit 28 personnes bénéficiaires
en 2019 (contrats CDI et CDD - hors contrat professionnel et
d'apprentissage) representant 18 Equivalent Temps Plein, s'est
éleve al216 553 euros. Ce montant se décompose comme
suit

Montant total des rémunérations fixes versées par
Paref Gestion sur l'exercice :

964 714 euros, soit 80 % du total des remunerations versées
par le gestionnaire a 'ensemble de son personnel.
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Montant total des rémunérations variables différées
et non différées versées par Paref Gestion sur
l'exercice:

142 476 euros, soit 15 % du total des rémunérations versées par
le gestionnaire a l'ensemble de son personnel. Uniquement
les collaborateurs en CDI sont eéligibles au dispositif de
réemunération variable.

Montant total des rémunérations périphériques
(tickets restaurants, mutuelle, prévoyance) sur
l'exercice :

109 363 euros, soit 5% du total des remunérations versées
par le gestionnaires a l'ensemble de son personnel.

Par ailleurs, aucun “carried interest” n'a ete verse pour
l'exercice.

Sont identifiés comme étant des preneurs de risques, les
collaborateurs en charge de la gestion des actifs, des
fonctions de controle et de conformité, des fonctions
commerciales: Le Directeur General, le Responsable du
Contréle Interne et de la Conformité (RCCI) les Gerants, les
Directeurs de poles (commercial, investissement et gestion).

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

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

Dans le cadre des dispositions prévues par le reglement
général de 'AMF, PAREF Gestion s'est dotée d'un dispositif
de controle interne et de conformité articulé autour des
principes suivants :

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

- un systeme d'information et des ouitils fiables ;

- une separation effective des fonctions opérationnelles et
de controle ;

- un dispositif de controle et de suivi des risques ;

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

- un suivi et contréle des prestataires.

Cliquez ici
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Les controles se répartissent en trois niveaux de
contréle :

Les contréles permanents de 1° niveau (opérationnels)
realises par les collaborateurs des directions opérationnelles
de la Sociéte de Gestion.

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

Les controles periodiques de 3°™ niveau assures par un
cabinet de controle externe indépendant.

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

FISCALITE
Les revenus fonciers nets a declarer pour l'annee 2019 sont
de 20,47 € pour une part.

Pour les associés qui ne sont pas imposables au titre des
revenus fonciers, le montant a declarer pour une part est de
19,84 € pour lannée 2019. La valeur IFl de la part de
Novapierre 1 s'éleve a 406,32 €.

B VIE SOCIALE

CONSEIL DE SURVEILLANCE
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Vie sociale

Rappel

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

- elle n'entre pas dans le champ d'application de l'impot sur
les sociétés ;- chaque associé est personnellement
passible, pour la part des beénefices sociaux
correspondant a ses droits dans la société, soit de limpot
sur le revenu, soit de limpot sur les societes.

Ainsi, la SCPI est dite « transparente » fiscalement (ou
translucide). La notion de « transparence » fiscale attribuee
communément aux SCPI, signifie que les revenus ou
plus-values réalisés par la SCPlI sont directement
imposables entre les mains des associes.

Il convient de préciser qu'une SCPI qui ne respecterait pas
strictement son objet social perdrait le bénefice de son
statut fiscal particulier (exonération d'impot sur les sociétes
et imposition des associes par « transparence »). Elle serait
alors assujettie a l'impodt sur l