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Assemblée Générale Ordinaire 
du 24 juin 2021

Exercice 2020

�6�L�q�J�H���V�R�F�L�D�O�������������U�X�H���G�X���&�D�S�L�W�D�L�Q�H���*�X�\�Q�H�P�H�U�������������������&�2�8�5�%�(�9�2�,�(
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�7�p�O���������������������������������������)�D�[������������������������������

FICOMMERCE
�6�R�F�L�p�W�p���&�L�Y�L�O�H���G�H���3�O�D�F�H�P�H�Q�W���,�P�P�R�E�L�O�L�H�U���j���F�D�S�L�W�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H

�I�D�L�V�D�Q�W���R�I�I�U�H���D�X���S�X�E�O�L�F���G�H���V�H�V���S�D�U�W�V���V�R�F�L�D�O�H�V
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�/�����������������j���/�����������������G�X���&�R�G�H���G�H���&�R�P�P�H�U�F�H
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�&�D�S�L�W�D�O���Q�R�P�L�Q�D�O���D�X�����������������������������������������������������½
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Organes de gestion et de contrôle au 31 décembre 2020

Société de Gestion

FIDUCIAL Gérance
�6�R�F�L�p�W�p���D�Q�R�Q�\�P�H���D�X���F�D�S�L�W�D�O���G�H�������������������������½

�6�L�q�J�H���V�R�F�L�D�O�������������U�X�H���G�X���&�D�S�L�W�D�L�Q�H���*�X�\�Q�H�P�H�U���²���������������&�2�8�5�%�(�9�2�,�(��
�������������������������5�&�6���1�$�1�7�(�5�5�(

�6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q���G�H���3�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H���G�H���)�,�$���D�J�U�p�p�H���D�X���W�L�W�U�H���G�H���O�D���'�L�U�H�F�W�L�Y�H�������������������8�(
�$�J�U�p�P�H�Q�W���$���0���)�����Q�ƒ���*�3���������������������G�X���������P�D�L�������������H�W���G�X���������M�X�L�Q����������

�7�p�O���������������������������������������H���P�D�L�O�������J�H�V�W�L�R�Q���D�V�V�R�F�L�H�V���V�F�S�L�#�À�G�X�F�L�D�O���I�U�������6�L�W�H���,�Q�W�H�U�Q�H�W�����Z�Z�Z���À�G�X�F�L�D�O���J�H�U�D�Q�F�H���I�U

CONSEIL D’ADMINISTRATION 
Président du Conseil d’administration

�*�X�L�U�H�F���3�(�1�+�2�$�7

Administrateurs
�0�L�F�K�q�O�H���6�(�3�+�2�1�6
�<�Y�H�V���6�.�5�$�%�$�&�=

�)�,�'�8�&�,�$�/���5�(�$�/���(�6�7�$�7�(���6���$��

DIRECTION GÉNÉRALE
�7�K�L�H�U�U�\���*�$�,�)�)�(

Conseil de Surveillance

�&�$�5�'�,�)���$�6�6�8�5�$�1�&�(���9�,�(�������3�U�p�V�L�G�H�Q�W

�S�U�L�V�H���H�Q���O�D���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�H���*�L�O�O�H�V���6�$�,�1�7�(���&�$�7�+�(�5�,�1�(��

�+�H�Q�U�L���-�D�F�T�X�H�V���1�2�8�*�(�,�1�������9�L�F�H���S�U�p�V�L�G�H�Q�W��

�$�)�,���(�6�&�$�����S�U�L�V�H���H�Q���O�D���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�H���2�O�L�Y�L�H�U���%�$�5�7�+�(��

�6�&�,���$�9�,�3���6�&�3�,���6�(�/�(�&�7�,�2�1��

�S�U�L�V�H���H�Q���O�D���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�H���3�L�H�U�U�H���<�Y�H�V���%�2�8�/�9�(�5�7

�2�O�L�Y�L�H�U���%�/�,�&�4��

�&�K�U�L�V�W�L�D�Q���%�2�8�7�+�,�e

�%�7�3���3�5�(�9�2�<�$�1�&�(�����S�U�L�V�H���H�Q���O�D���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�H���&�O�D�X�G�H���*�$�/�3�,�1

�'�������S�U�L�V�H���H�Q���O�D���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�H���-�H�D�Q���%�H�U�Q�D�U�G���'�2�/�,�1�(�5

�0�L�F�K�H�O���0�$�1�,��

�+�X�E�H�U�W���0�$�5�7�,�1�,�(�5

�6�1�5�7���²���6�2�&�,�eT�e���1�2�8�9�(�/�/�(���'�(���5�(�$�/�,�6�$�7�,�2�1�6���7�(�&�+�1�,�4�8�(�6��

�S�U�L�V�H���H�Q���O�D���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�H���'�R�P�L�Q�L�T�X�H���&�+�8�3�,�1

�9�L�Q�F�H�Q�W���7�$�1�*�8�<

Co-Commissaires aux Comptes titulaires

CAILLIAU DEDOUIT ET ASSOCIÉS
���������5�X�H���&�O�p�P�H�Q�W���0�D�U�R�W�������������������3�$�5�,�6

�6�W�p�S�K�D�Q�H���/�,�3�6�.�,

CABINET ESCOFFIER
�������U�X�H���/�D�X�U�H���'�L�H�E�R�O�G�������������������/�<�2�1

�6�H�U�J�H���%�2�7�7�2�/�,

Expert immobilier

BNP PARIBAS REAL ESTATE VALUATION FRANCE
���������T�X�D�L���G�H���O�D���%�D�W�D�L�O�O�H���G�H���6�W�D�O�L�Q�J�U�D�G�������������������,�6�6�<���/�(�6���0�2�8�/�,�1�(�$�8�;���&�H�G�H�[

Dépositaire

CACEIS BANK
�����������3�O�D�F�H���9�D�O�K�X�E�H�U�W�������������������3�$�5�,�6
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EDITORIAL

2020 : UNE ANNEE INEDITE

�/�·�D�Q�Q�p�H�� ���������� �D�X�U�D�� �p�W�p���� �j�� �E�L�H�Q�� �G�H�V�� �p�J�D�U�G�V���� �X�Q�H�� �D�Q�Q�p�H�� �L�Q�p�G�L�W�H���� �2�X�W�U�H�� �O�H�V�� �W�H�U�U�L�E�O�H�V�� �F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H�V�� �G�H�� �O�D�� �S�D�Q�G�p�P�L�H�� �G�X��
�&�R�U�R�Q�D�Y�L�U�X�V�����O�D���F�R�Q�W�U�D�F�W�L�R�Q���V�D�Q�V���S�U�p�F�p�G�H�Q�W���G�H���O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p���p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���H�W���O�D���I�D�L�E�O�H�V�V�H���G�H���O�D���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���P�R�Q�G�L�D�O�H���R�Q�W���I�D�L�W��
�F�U�D�L�Q�G�U�H���O�H���S�L�U�H���H�Q���(�X�U�R�S�H���H�W���j���W�U�D�Y�H�U�V���O�H���P�R�Q�G�H��

�'�D�Q�V���F�H���F�R�Q�W�H�[�W�H�����O�H�V���U�p�S�R�Q�V�H�V���W�D�Q�W���G�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V���J�R�X�Y�H�U�Q�H�P�H�Q�W�V���T�X�H���G�H�V���D�F�W�H�X�U�V���p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���H�W���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���R�Q�W���p�W�p��
�U�D�S�L�G�H�V���H�W���I�R�U�W�H�V�����/�H�V���V�R�F�L�p�W�p�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���R�Q�W���S�D�U�W�L�F�L�S�p���j���O�·�H�I�I�R�U�W���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O���G�H���W�R�X�V���H�Q���U�H�Q�I�R�U�o�D�Q�W���O�·�p�F�R�X�W�H���G�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V��
�H�W���O�D���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�H���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���V�X�U���P�H�V�X�U�H���S�R�X�U���O�H�V���S�O�X�V���L�P�S�D�F�W�p�V���G�·�H�Q�W�U�H���H�X�[��

�9�R�X�V���O�H���V�D�Y�H�]�����V�L���O�H���F�R�P�P�H�U�F�H���I�D�L�W���S�D�U�W�L�H���G�H�V���V�H�J�P�H�Q�W�V���G�·�D�F�W�L�I�V���O�H�V���S�O�X�V���S�p�Q�D�O�L�V�p�V�����L�O���H�[�L�V�W�H���X�Q�H���J�U�D�Q�G�H���K�p�W�p�U�R�J�p�Q�p�L�W�p���D�X���V�H�L�Q��
�G�H���F�H���V�H�F�W�H�X�U���H�W���W�R�X�V���O�H�V���I�R�U�P�D�W�V���G�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���Q�·�R�Q�W���S�D�V���p�W�p���W�R�X�F�K�p�V���G�H���O�D���P�r�P�H���I�D�o�R�Q��

�/�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H���D���H�X���S�R�X�U���F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H���S�U�H�P�L�q�U�H���G�H���S�D�U�D�O�\�V�H�U���O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�����P�D�L�V���H�O�O�H���D���D�X�V�V�L���S�H�U�P�L�V���j���O�·�L�Q�G�X�V�W�U�L�H���L�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H���H�W��
�S�O�X�V���S�U�p�F�L�V�p�P�H�Q�W���j���F�H�O�O�H���G�X���F�R�P�P�H�U�F�H���G�H���V�H���U�p�L�Q�Y�H�Q�W�H�U���H�W���G�H���V�·�D�G�D�S�W�H�U���S�O�X�V���U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���D�X�[���W�H�Q�G�D�Q�F�H�V���G�p�M�j���H�Q�J�D�J�p�H�V��
�9�R�W�U�H���6�&�3�,���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���(�X�U�R�S�H���D���W�R�X�M�R�X�U�V���S�U�L�Y�L�O�p�J�L�p���O�H�V���D�F�W�L�I�V���j���W�D�L�O�O�H���K�X�P�D�L�Q�H���H�W���G�H���S�U�R�[�L�P�L�W�p���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�H�V���F�R�P�P�H�U�F�H�V��
�G�H���S�L�H�G�V���G�·�L�P�P�H�X�E�O�H�V���V�L�W�X�p�V���D�X���F�±�X�U���G�H�V���J�U�D�Q�G�H�V���P�p�W�U�R�S�R�O�H�V���U�p�J�L�R�Q�D�O�H�V���T�X�L���R�Q�W���P�L�H�X�[���U�p�V�L�V�W�p���T�X�H���G�·�D�X�W�U�H�V���D�X�[���H�I�I�H�W�V���G�H��
�O�D���&�2�9�,�'��������

�'�H���S�O�X�V�����O�D���J�U�D�Q�G�H���G�L�Y�H�U�V�L�À�F�D�W�L�R�Q���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���H�W���O�·�L�P�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���V�D�Q�V���S�U�p�F�p�G�H�Q�W���G�H�V���p�T�X�L�S�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�G�H���)�,�'�8�&�,�$�/���*�p�U�D�Q�F�H���R�Q�W���S�H�U�P�L�V���j���Y�R�W�U�H���6�&�3�,���G�·�R�E�W�H�Q�L�U���G�D�Q�V���F�H�W�W�H���S�p�U�L�R�G�H���G�L�I�À�F�L�O�H���G�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���G�H���T�X�D�O�L�W�p����

�� �����8�Q�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���G�H�����������������H�Q���S�D�U�I�D�L�W�H���F�R�K�p�U�H�Q�F�H���D�Y�H�F���O�D���P�R�\�H�Q�Q�H���G�X���P�D�U�F�K�p���G�H�V���6�&�3�,�����P�D�L�V���D�I�À�F�K�D�Q�W���X�Q�H��
�V�X�U�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[���6�&�3�,���R�U�L�H�Q�W�p�H�V���F�R�P�P�H�U�F�H�������������������H�Q���P�R�\�H�Q�Q�H�������$�Y�H�F���X�Q���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���D�Q�Q�X�H�O���G�H��
���������½���S�D�U���S�D�U�W���H�W���P�D�O�J�U�p���X�Q���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���F�R�Q�V�W�L�W�X�p���G�H�������������G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�����O�H���U�H�Y�H�Q�X���G�H�������������U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H��
�������������G�H���F�H�O�X�L���G�H������������

�� �����/�D���T�X�D�O�L�W�p���G�H�V���H�P�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V�����O�H���E�R�Q���W�D�X�[���G�·�H�Q�F�D�L�V�V�H�P�H�Q�W���������������H�W���O�H���Q�R�P�E�U�H���W�U�q�V���I�D�L�E�O�H���G�H���G�p�I�D�X�W�V���G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W����
�J�D�U�D�Q�W�L�V�V�H�Q�W���O�D���V�W�D�E�L�O�L�W�p���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���S�D�U�W�V��

�� �����/�H���7�D�X�[���G�·�2�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�����7�2�)�����P�R�\�H�Q�������������H�V�W���P�D�L�Q�W�H�Q�X���j�����������V�X�U���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��
�� �����/�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�·�D�U�E�L�W�U�D�J�H�V���H�W���G�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���F�H�V���G�H�U�Q�L�q�U�H�V���D�Q�Q�p�H�V���D�V�V�X�U�H���O�H���U�H�Q�R�X�Y�H�O�O�H�P�H�Q�W���H�W���O�H���U�D�M�H�X�Q�L�V�V�H�P�H�Q�W��

�G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���Y�R�W�U�H���6�&�3�,���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(��
�����/�·�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�� �j�� �O�·�(�X�U�R�S�H�� �H�W���� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���� �j�� �O�D�� �6�X�L�V�V�H�� �S�H�U�P�H�W�� �G�H�� �S�U�R�À�W�H�U�� �G�H�� �F�\�F�O�H�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V���� �G�·�X�Q�H����
�V�R�X�S�O�H�V�V�H���S�O�X�V���J�U�D�Q�G�H�����G�H���E�D�X�[���S�O�X�V���O�R�Q�J�V���H�W���G�·�X�Q�H���À�V�F�D�O�L�W�p���D�Y�D�Q�W�D�J�H�X�V�H��

�&�·�H�V�W�� �S�R�X�U�� �F�H�W�W�H�� �U�D�L�V�R�Q�� �T�X�H���� �P�r�P�H�� �V�L�� �O�·�D�Q�Q�p�H�� ���������� �U�L�V�T�X�H�� �G�·�r�W�U�H�� �H�Q�F�R�U�H�� �F�K�D�K�X�W�p�H���� �Q�R�X�V�� �V�R�P�P�H�V�� �F�R�Q�Y�D�L�Q�F�X�V�� �T�X�H��
�)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���(�X�U�R�S�H���S�U�R�X�Y�H�U�D���X�Q�H���I�R�L�V���H�Q�F�R�U�H���V�D���U�p�V�L�O�L�H�Q�F�H���H�W���T�X�H���O�H�V���6�&�3�,���F�R�Q�À�U�P�H�U�R�Q�W���O�H�X�U���V�W�D�W�X�W���G�H���©���Y�D�O�H�X�U���U�H�I�X�J�H���ª�����/�D��
�F�U�L�V�H���P�R�Q�G�L�D�O�H���O�L�p�H���j���O�D���S�D�Q�G�p�P�L�H���G�H���O�D���&�R�Y�L�G���������H�W���O�H�V���P�H�V�X�U�H�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���S�U�L�V�H�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�·�p�W�D�W���G�·�X�U�J�H�Q�F�H��
�V�D�Q�L�W�D�L�U�H���L�Q�G�X�L�V�H�Q�W���G�H���P�X�O�W�L�S�O�H�V���F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H�V���S�R�X�U���O�H�V���6�&�3�,�����S�D�U�W�L�F�X�O�L�q�U�H�P�H�Q�W���V�X�U���O�H�X�U���D�F�W�L�Y�L�W�p���H�W���O�H�X�U���À�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�����D�L�Q�V�L���T�X�H��
�G�H�V���L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H�V���D�F�F�U�X�H�V���V�X�U���O�H�X�U�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���G�·�D�Y�H�Q�L�U�����/�D���6�&�3�,���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���D���V�R�X�K�D�L�W�p���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U���V�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V��
�G�X�U�H�P�H�Q�W���W�R�X�F�K�p�V���S�D�U���O�H���F�R�Q�À�Q�H�P�H�Q�W���H�W���O�H�V���L�Q�W�H�U�G�L�F�W�L�R�Q�V���G�H���G�p�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V�����$���F�H�W���H�I�I�H�W�����L�O���D���p�W�p���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���G�H�V���P�H�V�X�U�H�V��
�G�·�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���S�D�U�W�D�Q�W���G�X���U�H�S�R�U�W���G�H�V���p�F�K�p�D�Q�F�H�V���F�R�Q�F�H�U�Q�p�H�V���j���X�Q���D�E�D�Q�G�R�Q���G�H���O�R�\�H�U���G�p�À�Q�L���V�W�U�L�F�W�H�P�H�Q�W���H�Q�W�U�H���O�H�V��
�S�D�U�W�L�H�V���S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�p�V���Y�L�V�p�H�V���S�D�U���O�H�V���I�H�U�P�H�W�X�U�H�V���D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�H�V��
�1�p�D�Q�P�R�L�Q�V�����O�H���G�p�S�O�R�L�H�P�H�Q�W���G�H�V���Y�D�F�F�L�Q�V���G�H�Y�U�D�L�W���S�H�U�P�H�W�W�U�H���G�·�D�W�W�H�L�Q�G�U�H���O�·�L�P�P�X�Q�L�W�p���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���G�·�L�F�L���O�D���À�Q���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H�����&�H��
�Q�R�X�Y�H�D�X���P�R�\�H�Q���G�H���O�X�W�W�H���F�R�Q�W�U�H���O�D���S�D�Q�G�p�P�L�H���R�X�Y�U�H���D�X�M�R�X�U�G�·�K�X�L���G�H���U�p�H�O�O�H�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���S�R�X�U���P�H�Q�H�U���j���E�L�H�Q���O�D���U�H�O�D�Q�F�H���G�H��
�O�·�p�F�R�Q�R�P�L�H��

�%�L�H�Q���H�Q�W�H�Q�G�X�����W�R�X�W�H�V���O�H�V���p�T�X�L�S�H�V���G�H���)�,�'�8�&�,�$�/���*�p�U�D�Q�F�H���F�R�Q�W�L�Q�X�H�U�R�Q�W���G�·�D�S�S�R�U�W�H�U���O�D���S�O�X�V���J�U�D�Q�G�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���j���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H��
�Y�R�V���D�F�W�L�I�V���H�W���V�H���W�L�H�Q�Q�H�Q�W���j���Y�R�W�U�H���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q���S�R�X�U���Y�R�X�V���D�S�S�R�U�W�H�U���W�R�X�W���F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W���G�·�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
��
�1�R�X�V���Y�R�X�V���V�R�X�K�D�L�W�R�Q�V���X�Q�H���E�R�Q�Q�H���O�H�F�W�X�U�H���G�X���U�D�S�S�R�U�W���D�Q�Q�X�H�O����

���������U�X�H���G�H�V���3�H�W�L�W�V���&�K�D�P�S�V�� 
�j���3�D�U�L�V����ème
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La SCPI en un clin d’œil

Chiffres-clés �D�X����������������������

�&�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �������������������������½

�1�R�P�E�U�H���G�H���S�D�U�W�V�� ������������������

�1�R�P�E�U�H���G�·�D�V�V�R�F�L�p�V�� ����������

�9�D�O�H�X�U���Q�R�P�L�Q�D�O�H���G�H���O�D���S�D�U�W�� ���������������½

�9�D�O�H�X�U���G�H���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���S�D�U���S�D�U�W�� ���������������½

�9�D�O�H�X�U���G�H���U�H�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���S�D�U���S�D�U�W�� ���������������½

�3�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H������������(1)�� ���������������½��

�3�U�L�[���G�H���U�H�W�U�D�L�W���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H������������ ���������������½

�3�p�U�L�R�G�L�F�L�W�p���G�H���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W���G�X���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H

Patrimoine immobilier �D�X����������������������

�1�R�P�E�U�H���G�·�L�P�P�H�X�E�O�H�V�� ������

�9�D�O�H�X�U���Y�p�Q�D�O�H���K�R�U�V���G�U�R�L�W�V���������� �������������������������½

�7�D�X�[���G�·�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���À�Q�D�Q�F�L�H�U���D�Q�Q�X�H�O�� ��������������

�/�R�\�H�U�V���T�X�L�W�W�D�Q�F�p�V���+�7�� �����������������������½

Compte de résultat 2020 �H�Q���½���S�D�U���S�D�U�W��

�����������/�H���W�D�X�[���G�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���V�X�U���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���P�D�U�F�K�p�����'�9�0�����H�V�W���O�D���G�L�Y�L�V�L�R�Q���������L������
�G�X���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���E�U�X�W���D�Y�D�Q�W���S�U�p�O�q�Y�H�P�H�Q�W���R�E�O�L�J�D�W�R�L�U�H���Y�H�U�V�p���D�X���W�L�W�U�H���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H�������L�L����
�S�D�U���O�H���S�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���P�R�\�H�Q���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H��

�5�H�Y�H�Q�X�V���O�R�F�D�W�L�I�V�� �������������½

�5�p�V�X�O�W�D�W���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�� �������������½

�&�K�D�U�J�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V�� �����������½

�&�K�D�U�J�H�V���Q�R�Q���U�p�F�X�S�p�U�D�E�O�H�V�� �����������½

�&�K�D�U�J�H�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �����������½

�5�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W�� �����������½

Répartition du patrimoine en % de la valeur vénale au 31/12/2020

FICOMMERCE
�&�D�W�p�J�R�U�L�H�� �&�R�P�P�H�U�F�H�V

�'�D�W�H���G�H���F�U�p�D�W�L�R�Q�� ��������������������

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V���Y�H�U�V�p�V���H�Q������������ �����������½�������S�D�U�W

�7�5�,���������D�Q�V������������ ������������

�7�D�X�[���'�9�0�������������������� ������������

�3�U�R�G�X�L�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V�� �����������½

���������\���F�R�P�S�U�L�V���S�D�U�W�V���G�D�Q�V���)�L�G�L�P�P�R���H�W���0�&�)���5�H�W�D�L�O���+�L�J�K���,�Q�F�R�P�H

(1)�����3�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�H�S�X�L�V���O�H���������D�Y�U�L�O��������9���G�R�Q�W���F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���L�Q�F�O�X�V�H���G�H���������������½���+�7�����V�R�L�W�������������+�7

Évolution du dividende ���H�Q���½�������S�D�U�W��

�������������������� ���������� ����������

���������������������������

��������������������������������������

������������

��������������

Variation du prix de souscription ���H�Q���½�������S�D�U�W��

������������

Évolution du taux DVM

������������������������������������ ������������

Loyers quittancés ���H�Q���0���½��

����$�Y�D�Q�W���I�X�V�L�R�Q���D�Y�H�F���%�7�3���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U

����3�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�H���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���j���F�R�P�S�W�H�U���G�X�����H�U���D�Y�U�L�O����������

����������
�����������

��������������������

�������������������������������� ��������

����������

�������������������������������� ��������

��������

�������������������������������� ��������

������������

��������������

������������

����������������������������������������

Répartition géographique Répartition par destination

�3�D�U�L�V
24 %

�5�p�J�L�R�Q�V
53 %

635 M€ 635 M€

�,�O�H���G�H���)�U�D�Q�F�H
21 %

�%�X�U�H�D�X�[
15 %

�/�R�F�D�X�[����
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�X�[
82 %

�(�Q�W�U�H�S�{�W�V��
�H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p�V
3 %

�(�X�U�R�S�H
2 %
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Conjoncture économique : 2020 - 2021

RÉTROSPECTIVE DE CETTE ANNÉE HORS NORME :

�/�·�D�Q�Q�p�H�� ���������� �H�V�W�� �P�D�U�T�X�p�H�� �S�D�U�� �O�D�� �S�L�U�H�� �U�p�F�H�V�V�L�R�Q�� �T�X�·�D�L�W��
�F�R�Q�Q�X�H���O�·�p�F�R�Q�R�P�L�H���P�R�Q�G�L�D�O�H���G�H�S�X�L�V���O�D���'�H�X�[�L�q�P�H���*�X�H�U�U�H��
�0�R�Q�G�L�D�O�H���� �/�D�� �S�D�Q�G�p�P�L�H�� �G�H�� �O�D�� �&�2�9�,�'�������� �D�� �H�Q�W�U�D�v�Q�p��
�G�H�V�� �P�H�V�X�U�H�V�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H�V�� �G�H�� �G�L�V�W�D�Q�F�L�D�W�L�R�Q�� �V�R�F�L�D�O�H�� �H�W�� �G�H��
�F�R�Q�À�Q�H�P�H�Q�W�� �T�X�L�� �R�Q�W�� �S�D�U�D�O�\�V�p�� �O�D�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �G�X�U�D�Q�W�� �G�H�V��
�P�R�L�V���H�Q���)�U�D�Q�F�H���H�W���G�D�Q�V���O�H���P�R�Q�G�H���H�Q�W�L�H�U��

�(�Q�� �)�U�D�Q�F�H���� �O�D�� �U�p�S�R�Q�V�H�� �G�H�V�� �D�X�W�R�U�L�W�p�V�� �S�X�E�O�L�T�X�H�V�� �D�X�� �W�U�D�Y�H�U�V��
�G�H���P�H�V�X�U�H�V���À�V�F�D�O�H�V���G�·�H�Q�G�L�J�X�H�P�H�Q�W���D���p�W�p���S�D�U�W�L�F�X�O�L�q�U�H�P�H�Q�W��
�H�I�À�F�D�F�H���S�R�X�U���p�Y�L�W�H�U���X�Q���H�I�I�R�Q�G�U�H�P�H�Q�W���G�H���O�·�H�P�S�O�R�L��

�/�D�� �F�R�Q�M�R�Q�F�W�X�U�H�� �p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�� �H�V�W�� �D�X�M�R�X�U�G�·�K�X�L�� �H�Q�W�L�q�U�H�P�H�Q�W��
�J�X�L�G�p�H���S�D�U���O�H�V���P�H�V�X�U�H�V���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�V���G�H���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q���H�W���O�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V��
�X�V�X�H�O�O�H�V�� �H�Q�W�U�H�� �F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q���� �p�S�D�U�J�Q�H�� �H�W�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W��
�Q�H�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�Q�W�� �S�O�X�V���� �E�U�R�X�L�O�O�D�Q�W�� �D�L�Q�V�L�� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �P�R�G�q�O�H�V��
�G�H���S�U�p�Y�L�V�L�R�Q��

�/�H�V�� �P�D�U�F�K�p�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V�� �Q�R�Q�� �F�R�W�p�V�� �R�Q�W�� �V�H�P�E�O�p�� �H�Q�M�D�P�E�H�U��
�O�D���F�U�L�V�H���G�·�X�Q���S�R�L�Q�W���G�H���Y�X�H���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�����P�r�P�H���V�L���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���U�H�S�R�U�W�V���H�W���G�H�V���S�R�W�H�Q�W�L�H�O�V���G�p�I�D�X�W�V���V�X�U���O�H�V���O�R�\�H�U�V���R�Q�W���F�U�p�p��
�E�H�D�X�F�R�X�S���G�·�L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H�V��

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�� �P�D�U�F�K�p�� �G�H�V�� �E�X�U�H�D�X�[���� �O�D�� �G�H�P�D�Q�G�H��
�S�O�D�F�p�H���V�·�p�O�q�Y�H���j�������������P�L�O�O�L�R�Q�V���G�H���P�ò���H�Q���������������j���F�R�P�S�D�U�H�U��
�j�� �O�D�� �P�R�\�H�Q�Q�H�� �G�p�F�H�Q�Q�D�O�H�� �������������������� �G�H�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�V��
�G�H���P�ò�����U�H�F�X�O���G�H�������������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j�����������������/�H���V�W�R�F�N���G�·�R�I�I�U�H��
�L�P�P�p�G�L�D�W�H�P�H�Q�W�� �G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�� �V�·�p�W�D�E�O�L�W�� �j�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �G�H�� �P�ò��
�G�R�Q�W�������������G�·�R�I�I�U�H�V���Q�H�X�Y�H�V���R�X���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�p�H�V������������ �������H�Q���X�Q���D�Q������
�/�H�� �W�D�X�[�� �G�H�� �Y�D�F�D�Q�F�H�� �I�U�D�Q�F�L�O�L�H�Q�� �P�R�\�H�Q�� �H�V�W�� �T�X�D�Q�W�� �j�� �O�X�L��
�S�D�V�V�p�� �G�H�� �������� �j�� �������������� �/�·�R�I�I�U�H�� �I�X�W�X�U�H�� �F�H�U�W�D�L�Q�H�� �H�V�W�� �G�H�Y�H�Q�X�H��
�V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�Y�H�� �D�Y�H�F�� �S�U�q�V�� �G�H�� �������� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �G�H�� �P�ò�� �H�Q�� �F�K�D�Q�W�L�H�U��
�O�L�Y�U�D�E�O�H���H�Q�W�U�H�������������H�W���������������/�H�V���V�H�F�W�H�X�U�V���O�H�V���S�O�X�V���F�R�Q�F�H�U�Q�p�V��
�S�D�U���F�H�W�W�H���R�I�I�U�H���I�X�W�X�U�H���V�R�Q�W���/�D���'�p�I�H�Q�V�H�����O�D�����q�U�H���F�R�X�U�R�Q�Q�H���1�R�U�G��
�H�W���O�H���&�U�R�L�V�V�D�Q�W���2�X�H�V�W�����P�D�L�V���D�Y�H�F���G�H�V���F�D�S�D�F�L�W�p�V���G�·�D�E�V�R�U�S�W�L�R�Q��
�G�L�I�I�p�U�H�Q�F�L�p�H�V����

�/�H�V���O�R�\�H�U�V���I�D�F�L�D�X�[���G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���Q�H�X�I�V���H�W���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�p�V���V�R�Q�W��
�U�H�V�W�p�V�� �J�O�R�E�D�O�H�P�H�Q�W�� �V�W�D�E�O�H�V�� �H�Q�� ���������� �W�D�Q�G�L�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �O�R�\�H�U�V��
�I�D�F�L�D�X�[���G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���G�H���V�H�F�R�Q�G�H���P�D�L�Q���R�Q�W���F�R�P�P�H�Q�F�p��
�j���O�p�J�q�U�H�P�H�Q�W���G�L�P�L�Q�X�H�U���G�D�Q�V���F�H�U�W�D�L�Q�V���V�H�F�W�H�X�U�V��

�/�H�V�� �P�H�V�X�U�H�V�� �G�·�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W�� �R�Q�W�� �D�X�J�P�H�Q�W�p��
�H�Q�� �P�R�\�H�Q�Q�H�� �V�X�U�� �O�·�,�O�H���G�H���)�U�D�Q�F�H���� �S�R�X�U�� �V�·�p�W�D�E�O�L�U�� �j�� ����������������
�,�O���H�[�L�V�W�H���Q�p�D�Q�P�R�L�Q�V���G�H���I�R�U�W�H�V���G�L�V�S�D�U�L�W�p�V���H�Q�W�U�H���O�H�V���G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V��
�V�R�X�V���P�D�U�F�K�p�V�����������������G�D�Q�V���3�D�U�L�V���4�&�$���������������j���/�D���'�p�I�H�Q�V�H��������������
�H�Q�����q�U�H���F�R�X�U�R�Q�Q�H���1�R�U�G���H�W���6�X�G��

À���À�Q���M�D�Q�Y�L�H�U���� �O�·�L�Q�G�L�F�H���(�'�+�(�&���,�(�,�)�� �G�H���S�U�L�[�� �G�H�V���6�&�3�,�� �L�Q�Y�H�V�W�L�H�V��
�H�Q�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�� �G�·�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�� �H�V�W�� �H�Q�� �O�p�J�H�U�� �U�H�F�X�O�� �G�H�� ������������
�S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j�� �À�Q�������������� �/�H�V���U�H�Y�H�Q�X�V���O�R�F�D�W�L�I�V���V�R�Q�W���H�Q���E�D�L�V�V�H��
�G�H�����������S�R�X�U���O�H�V���6�&�3�,���G�H���E�X�U�H�D�X�[���H�W���G�H�������������S�R�X�U���O�H�V���6�&�3�,���G�H��
�F�R�P�P�H�U�F�H�V��

PERSPECTIVES 2021 :

�$�X���U�\�W�K�P�H���D�F�W�X�H�O���G�H���O�D���Y�D�F�F�L�Q�D�W�L�R�Q�����O�H���V�H�X�L�O���G�H���O�·�L�P�P�X�Q�L�W�p��
�F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H���V�H�U�D���D�W�W�H�L�Q�W���À�Q���M�X�L�Q���D�X�[���e�W�D�W�V���8�Q�L�V���H�W���À�Q���G�p�F�H�P�E�U�H��
�H�Q���(�X�U�R�S�H��

�$�S�U�q�V�� �X�Q�H�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �P�R�Q�G�L�D�O�H�� �D�W�W�H�Q�G�X�H�� �G�H�� ������������
�H�Q�� ������������ �O�H�V�� �p�F�R�Q�R�P�L�V�W�H�V�� �D�Q�W�L�F�L�S�H�Q�W�� �X�Q�H�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�L�R�Q��
�G�H�� �O�D�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �J�U�k�F�H�� �D�X�� �P�D�L�Q�W�L�H�Q�� �G�H�V�� �V�R�X�W�L�H�Q�V��
�P�R�Q�p�W�D�L�U�H�V�� �H�W�� �E�X�G�J�p�W�D�L�U�H�V�� �S�H�Q�G�D�Q�W�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �W�U�L�P�H�V�W�U�H�V��
�D�S�U�q�V���O�D���S�D�Q�G�p�P�L�H��

�/�D�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �S�R�W�H�Q�W�L�H�O�O�H�� �j�� �P�R�\�H�Q�� �W�H�U�P�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�·�r�W�U�H����
�T�X�D�Q�W���j���H�O�O�H�����D�I�I�D�L�E�O�L�H���S�D�U���G�H�V���p�F�K�D�Q�J�H�V���P�R�Q�G�L�D�X�[���P�R�L�Q�V��
�Á�X�L�G�H�V��������F�R�X�U�W���W�H�U�P�H�����O�H�V���F�D�S�D�F�L�W�p�V���G�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���U�H�V�W�H�Q�W��
�S�D�U�W�R�X�W���D�E�R�Q�G�D�Q�W�H�V�����H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���G�D�Q�V���O�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V��

�/�D�� �]�R�Q�H�� �H�X�U�R�� �D�I�À�F�K�H�� �X�Q�H�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� ������������
�H�Q�� ������������ �P�D�L�V�� �O�·�p�F�R�Q�R�P�L�H�� �G�H�Y�U�D�L�W�� �G�R�U�p�Q�D�Y�D�Q�W���U�H�S�D�U�W�L�U�� �V�X�U��
�X�Q���U�\�W�K�P�H���G�H���S�U�q�V���G�H�����������H�Q������������

�/�H���U�H�S�O�L���H�Q���)�U�D�Q�F�H���D���p�W�p���S�O�X�V���P�D�U�T�X�p���H�W���O�H���3�,�%���U�H�F�X�O�H���G�H��������������
�H�Q���������������/�D���U�H�S�U�L�V�H���G�H�Y�U�D�L�W���Q�p�D�Q�P�R�L�Q�V���r�W�U�H���S�O�X�V���Y�L�J�R�X�U�H�X�V�H��
�H�W���O�·�p�F�R�Q�R�P�L�H���G�H�Y�U�D�L�W���U�H�S�D�U�W�L�U���V�X�U���X�Q���U�\�W�K�P�H���G�H���S�U�q�V���G�H����������
�H�Q������������

�/�H�� �S�R�X�Y�R�L�U�� �G�·�D�F�K�D�W�� �G�H�V�� �P�p�Q�D�J�H�V�� �H�V�W�� �H�Q�� �K�D�X�V�V�H�� �G�H�� ������������
�H�Q�� ���������� �D�S�U�q�V�� �X�Q�H�� �K�D�X�V�V�H�� �G�H�� ������������ �H�Q�� ������������ �1�p�D�Q�P�R�L�Q�V����
�O�D���E�D�O�D�Q�F�H���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H���S�k�W�L�W���H�Q���H�I�I�H�W���G�H���O�·�H�I�I�R�Q�G�U�H�P�H�Q�W��
�G�H�V���H�[�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V���G�H���P�D�W�p�U�L�H�O���D�p�U�R�Q�D�X�W�L�T�X�H�����T�X�H���Q�H���Y�L�H�Q�W���S�D�V��
�F�R�P�S�H�Q�V�H�U���O�D���E�D�L�V�V�H���G�H�V���L�P�S�R�U�W�D�W�L�R�Q�V���G�H���S�U�R�G�X�L�W���S�p�W�U�R�O�L�H�U����
�/�D�� �G�p�J�U�D�G�D�W�L�R�Q�� �W�H�Q�G�D�Q�F�L�H�O�O�H�� �G�H�S�X�L�V�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �D�Q�Q�p�H�V��
�S�U�R�X�Y�H���T�X�H���O�H���S�D�\�V���D���E�H�V�R�L�Q���G�H���O�·�p�S�D�U�J�Q�H���H�[�W�p�U�L�H�X�U�H���S�R�X�U��
�V�H���À�Q�D�Q�F�H�U���H�W���D�V�V�X�U�H�U���V�R�Q���Q�L�Y�H�D�X���G�H���Y�L�H���D�F�W�X�H�O��

�8�Q�� �S�R�L�Q�W�� �G�·�D�W�W�H�Q�W�L�R�Q�� �S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�� �S�R�U�W�H�� �V�X�U�� �O�H�V�� �V�W�D�W�L�V�W�L�T�X�H�V��
�L�U�U�p�H�O�O�H�V���G�H�V���G�p�I�D�L�O�O�D�Q�F�H�V���G�·�H�Q�W�U�H�S�U�L�V�H�V���T�X�L���R�Q�W���E�D�L�V�V�p���G�H������������
�H�Q������������ �D�X���U�H�J�D�U�G���G�H�V���S�O�D�Q�V���G�H���V�R�X�W�L�H�Q���P�D�V�V�L�I�V���G�p�S�O�R�\�p�V��
�S�D�U���O�·�(�W�D�W��

�/�H�V���V�W�U�D�W�p�J�L�H�V���G�·�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���V�R�Q�W���G�p�W�H�U�P�L�Q�p�H�V��
�D�X�M�R�X�U�G�·�K�X�L�� �S�D�U�� �G�H�V�� �S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V�� �G�X�� �P�D�L�Q�W�L�H�Q�� �G�H�� �W�D�X�[��
�G�·�L�Q�W�p�U�r�W���V�X�U���O�H�V���H�P�S�U�X�Q�W�V���G�·�(�W�D�W���H�Q���]�R�Q�H���H�X�U�R���j���E�D�V���Q�L�Y�H�D�X��
�S�R�X�U���H�Q�F�R�U�H���O�R�Q�J�W�H�P�S�V�����/�D���J�p�Q�p�U�D�W�L�R�Q���G�H���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W���H�V�W��
�U�H�F�K�H�U�F�K�p�H�� �V�X�U�� �O�H�V�� �D�F�W�L�I�V�� �U�p�H�O�V�� ���� �L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U��
�H�W�� �O�H�V�� �Y�H�U�V�L�R�Q�V�� �L�O�O�L�T�X�L�G�H�V�� �G�H�V�� �D�F�W�L�I�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�� ���F�D�S�L�W�D�O��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�����G�H�W�W�H���S�U�L�Y�p�H���H�W���D�F�W�L�I�V���p�P�H�U�J�H�Q�W�V����

�/�D���G�L�J�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���j���P�D�U�F�K�H���I�R�U�F�p�H���G�H���O�·�p�F�R�Q�R�P�L�H���S�U�R�Y�R�T�X�p�H��
�S�D�U�� �O�D�� �F�U�L�V�H�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H�� �Y�D�� �P�R�G�L�À�H�U�� �G�H�� �I�D�o�R�Q�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�O�O�H�� �O�H�V��
�p�T�X�L�O�L�E�U�H�V�� �I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�X�[�� �H�Q�W�U�H�� �O�H�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V�� �V�H�F�W�H�X�U�V��
�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V�������E�X�U�H�D�X�[�����O�R�J�H�P�H�Q�W�V�����O�R�J�L�V�W�L�T�X�H���H�W���F�R�P�P�H�U�F�H��
�H�W�� �H�Q�W�U�H�� �O�H�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V�� �W�H�U�U�L�W�R�L�U�H�V�� ���� �P�p�W�U�R�S�R�O�H�V���� �S�p�U�L�X�U�E�D�L�Q����
�Y�L�O�O�H�V���P�R�\�H�Q�Q�H�V�����U�X�U�D�O����À���F�H�W���H�I�I�H�W�����O�D���Á�H�[�L�E�L�O�L�W�p���G�H�V���X�V�D�J�H�V��
�G�H�V���E�k�W�L�P�H�Q�W�V���G�H�P�H�X�U�H���D�X���F�±�X�U���G�H�V���V�R�O�X�W�L�R�Q�V���G�H���G�H�P�D�L�Q��

CONCLUSION :

�0�D�O�J�U�p�� �O�H�� �E�U�R�X�L�O�O�D�J�H�� �G�H�V�� �G�R�Q�Q�p�H�V�� �p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V��
�H�W�� �P�R�Q�p�W�D�L�U�H�V���� �O�H�V�� �P�D�U�F�K�p�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V�� �U�H�V�W�H�Q�W�� �D�Q�F�U�p�V��
�V�X�U���O�H�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���G�H���O�R�Q�J���W�H�U�P�H��

�(�Q�� �H�Q�M�D�P�E�D�Q�W�� ���������������������� �O�H�V�� �P�D�U�F�K�p�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V��
�H�Q���W�H�U�P�H�V���G�·�D�F�W�L�Y�L�W�p���H�W���G�H���S�U�L�[���U�H�Á�q�W�H�Q�W���E�L�H�Q���O�D���W�H�Q�G�D�Q�F�H��
�Y�H�U�V���X�Q�H���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���P�R�G�p�U�p�H�������X�Q�H���L�Q�Á�D�W�L�R�Q��
�J�O�R�E�D�O�H�P�H�Q�W�� �P�D�v�W�U�L�V�p�H�� �H�W�� �G�H�V�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �P�R�Q�p�W�D�L�U�H�V�� �W�U�q�V��
�D�F�F�R�P�P�R�G�D�Q�W�H�V��

�/�D�� �&�U�L�V�H�� �G�H�� �O�D�� �&�2�9�,�'�������� �D�� �F�H�U�W�D�L�Q�H�P�H�Q�W�� �D�E�D�L�V�V�p�� �O�D��
�F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���S�R�W�H�Q�W�L�H�O�O�H���j���O�R�Q�J���W�H�U�P�H���H�W���U�D�O�O�R�Q�J�p���O�·�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���P�R�Q�p�W�D�L�U�H�V���X�O�W�U�D���D�F�F�R�P�P�R�G�D�Q�W�H�V��

�(�Q�� �W�H�U�P�H�V�� �G�H�� �F�R�Q�M�R�Q�F�W�X�U�H�� �V�X�U�� �O�H�V�� �P�D�U�F�K�p�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V����
�L�O�� �H�V�W�� �Y�U�D�L�V�H�P�E�O�D�E�O�H�� �T�X�H�� �O�·�K�p�U�L�W�D�J�H�� �G�H�� �F�H�W�W�H�� �F�U�L�V�H�� �S�R�U�W�H�U�D��
�V�X�U�� �O�·�D�F�F�p�O�p�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�� �G�H�� �P�R�G�H�� �G�H�� �Y�L�H����
�G�H���W�U�D�Y�D�L�O���H�W���G�H���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q���O�L�p�V�� �j�� �O�D���G�L�J�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���� �T�X�L��
�H�Q�W�U�D�v�Q�H�U�R�Q�W�� �G�H�V�� �P�R�G�L�À�F�D�W�L�R�Q�V�� �V�H�Q�V�L�E�O�H�V�� �V�X�U�� �O�H�V�� �P�D�U�F�K�p�V��
�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V���� �H�Q�� �W�H�U�P�H�V�� �G�H�� �K�L�p�U�D�U�F�K�L�H�� �H�W�� �G�·�p�T�X�L�O�L�E�U�H�� �H�Q�W�U�H��
�O�H�V�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V�� �F�O�D�V�V�H�V�� �G�·�D�F�W�L�I�V�� ���E�X�U�H�D�X�[�������O�R�J�H�P�H�Q�W�V����
�F�R�P�P�H�U�F�H�������O�R�J�L�V�W�L�T�X�H�«����

�6�R�X�U�F�H�������,�(�,�)��

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Conjoncture immobilière : 2020 - 2021  

LES MARCHÉS LOCATIFS ET DE L’INVESTISSEMENT 

�/�H�� �F�R�X�S�O�H�� �U�H�Q�G�H�P�H�Q�W�������U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �O�·�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�� �V�p�F�X�U�L�V�p��
�V�H�� �G�p�W�D�F�K�H�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �D�X�W�U�H�V�� �F�O�D�V�V�H�V�� �G�·�D�F�W�L�I�V��
�D�F�F�H�Q�W�X�D�Q�W�� �D�L�Q�V�L�� �V�R�Q�� �V�W�D�W�X�W�� �G�H�� �Y�D�O�H�X�U�� �U�H�I�X�J�H���� �3�R�X�U�� ������������
�O�H�V�� �Y�R�O�X�P�H�V�� �G�H�Y�U�D�L�H�Q�W�� �Q�p�D�Q�P�R�L�Q�V�� �r�W�U�H�� �H�Q�F�R�U�H�� �L�P�S�D�F�W�p�V��
�S�D�U�� �O�D�� �F�U�L�V�H�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H�� �H�W�� �p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�� �D�Y�H�F�� �X�Q�H�� �U�H�S�U�L�V�H��
�S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�� �D�Y�D�Q�W�� �G�·�H�V�S�p�U�H�U�� �X�Q�� �U�H�W�R�X�U�� �j�� �G�H�V�� �Y�R�O�X�P�H�V��
�G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���Q�R�U�P�D�W�L�I�V��

*** le marché des bureaux :

�0�r�P�H���V�L���O�D���G�H�P�D�Q�G�H���S�O�D�F�p�H���D���F�R�Q�Q�X���V�D���S�U�H�P�L�q�U�H���E�D�L�V�V�H��
�D�S�U�q�V�� ���� �D�Q�V�� �G�H�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �L�Q�L�Q�W�H�U�U�R�P�S�X�H���� �O�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V��
�Q�H�� �V�H�� �G�p�W�R�X�U�Q�H�Q�W�� �S�D�V�� �G�H�V�� �E�X�U�H�D�X�[�� �T�X�L�� �U�H�V�W�H�Q�W�� �G�H�� �O�R�L�Q��
�O�D���S�U�H�P�L�q�U�H���F�O�D�V�V�H���G�·�D�F�W�L�I�V���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V���H�Q���W�H�U�P�H���G�H���Y�R�O�X�P�H�V��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�� �������������0�G�V���½�� �S�O�D�F�p�V�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H�� �H�Q�� ���������� �V�X�U�� �X�Q�� �W�R�W�D�O��
�G�H�� �������0�G�V���½������ �/�D�� �U�H�S�U�L�V�H�� �G�H�� �O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�� �V�X�U�� �O�H�� �P�D�U�F�K�p�� �G�H�V��
�E�X�U�H�D�X�[���G�p�S�H�Q�G�U�D���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���G�H���O�D���Y�L�W�H�V�V�H���G�H���Y�D�F�F�L�Q�D�W�L�R�Q��
�H�W���G�X���U�H�E�R�Q�G���G�H���O�·�p�F�R�Q�R�P�L�H���I�U�D�Q�o�D�L�V�H��

�/�H�V�� �S�H�W�L�W�H�V�� �H�W�� �P�R�\�H�Q�Q�H�V�� �V�X�U�I�D�F�H�V�� �I�H�U�R�Q�W�� �S�U�H�X�Y�H�� �G�·�X�Q�H��
�P�H�L�O�O�H�X�U�H�� �U�p�V�L�O�L�H�Q�F�H�� �T�X�H�� �O�H�V�� �J�U�D�Q�G�V�� �S�U�R�M�H�W�V���� �/�H�V�� �X�W�L�O�L�V�D�W�H�X�U�V��
�V�H�U�R�Q�W���P�R�W�L�Y�p�V���S�D�U���O�D���Á�H�[�L�E�L�O�L�W�p���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�H�O�O�H���H�W���O�D���U�H�F�K�H�U�F�K�H��
�G�·�p�F�R�Q�R�P�L�H�V�����&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�V���Y�D�O�H�X�U�V���I�D�F�L�D�O�H�V�����H�O�O�H�V���U�H�V�W�H�Q�W��
�H�Q�� �P�R�\�H�Q�Q�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �V�W�D�E�O�H�V���� �P�D�L�V�� �O�H�V�� �D�Y�D�Q�W�D�J�H�V��
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�X�[���F�R�Q�F�p�G�p�V���S�D�U���O�H�V���E�D�L�O�O�H�X�U�V���D�X�J�P�H�Q�W�H�Q�W���S�R�X�U��
�D�W�W�H�L�Q�G�U�H�����������������H�Q���P�R�\�H�Q�Q�H���H�Q���Í�O�H���G�H���)�U�D�Q�F�H����

�/�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���V�H���P�R�Q�W�U�H�Q�W�����T�X�D�Q�W���j���H�X�[�����G�H���S�O�X�V���H�Q���S�O�X�V��
�V�p�O�H�F�W�L�I�V�� �V�X�U�� �O�H�V�� �F�U�L�W�q�U�H�V�� �F�R�P�P�H�� �O�D�� �T�X�D�O�L�W�p�� �G�H�V�� �O�R�F�D�W�D�L�U�H�V��
�R�X�� �H�Q�F�R�U�H�� �O�D�� �G�X�U�p�H�� �G�X�� �E�D�L�O���� �/�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�X�� �P�D�U�F�K�p��
�O�R�F�D�W�L�I�� �H�W�� �G�H�� �O�D�� �G�H�P�D�Q�G�H�� �X�W�L�O�L�V�D�W�H�X�U�V�� �V�H�U�D�� �O�H�� �I�D�F�W�H�X�U�� �F�O�p��
�G�H�� �V�X�F�F�q�V�� �G�H�� �G�H�P�D�L�Q�� �S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W�� �O�D�� �Á�X�L�G�L�W�p�� �G�X�� �P�D�U�F�K�p��
�G�H���O�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���H�Q���E�X�U�H�D�X�[���H�Q������������

*** le marché des locaux commerciaux :

�6�X�L�W�H���j���O�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�����O�D���P�D�M�H�X�U�H���S�D�U�W�L�H���G�H�V���F�R�P�P�H�U�o�D�Q�W�V��
�H�W���U�H�W�D�L�O�H�U�V���R�Q�W���G�€���I�H�U�P�H�U�����F�H���T�X�L���D���H�Q�W�U�D�v�Q�p���X�Q�H���S�H�U�W�H���G�H��
�F�R�Q�À�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�D�� �S�D�U�W���G�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�� �V�X�U�� �F�H�W�W�H�� �W�\�S�R�O�R�J�L�H��
�G�·�D�F�W�L�I�V�����6�X�U���O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H���������������O�H�V���Y�R�O�X�P�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V��
�V�·�p�O�q�Y�H�Q�W�� �j�� ���������0�G�V���½�� ���� �X�Q�� �P�R�Q�W�D�Q�W�� �H�Q�� �U�H�S�O�L�� �G�H�� ���������� �S�D�U��
�U�D�S�S�R�U�W���j���������������1�p�D�Q�P�R�L�Q�V�����O�·�D�O�O�R�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V��
�H�Q���U�H�W�D�L�O���H�V�W���H�Q���K�D�X�V�V�H���G�D�Q�V���O�H���W�R�W�D�O���G�X���P�D�U�F�K�p�����U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W��
�����������F�R�Q�W�U�H�������������H�Q���P�R�\�H�Q�Q�H���V�X�U��������������������������

�,�O�� �F�R�Q�Y�L�H�Q�W�� �G�H�� �Q�R�W�H�U�� �T�X�H�� �O�H�V�� �F�R�P�P�H�U�F�H�V�� �D�O�L�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��
�H�W�� �G�H�� �S�U�R�[�L�P�L�W�p�� �G�H�Y�U�D�L�H�Q�W�� �W�L�U�H�U�� �O�H�X�U�V�� �p�S�L�Q�J�O�H�V�� �G�X�� �M�H�X����
À�� �P�R�\�H�Q�� �W�H�U�P�H���� �O�D�� �Y�D�F�D�Q�F�H�� �G�H�� �F�H�U�W�D�L�Q�V�� �D�F�W�L�I�V���� �F�R�X�S�O�p�H��
�j�� �O�D�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�V�� �Y�D�O�H�X�U�V�� �S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W�� �F�U�p�H�U�� �G�H�V�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�p�V��
�G�H���U�H�S�R�V�L�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���W�U�q�V���L�Q�W�p�U�H�V�V�D�Q�W�H�V���j���O�·�L�Q�V�W�D�U���G�H���F�H�U�W�D�L�Q�H�V��
�W�U�D�Q�V�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���H�Q���X�V�D�J�H���O�R�J�L�V�W�L�T�X�H���G�X���G�H�U�Q�L�H�U���N�L�O�R�P�q�W�U�H����

�(�Q�À�Q�����Q�R�X�V���Q�R�W�H�U�R�Q�V���T�X�H���O�·�D�F�F�p�O�p�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���E�R�X�O�H�Y�H�U�V�H�P�H�Q�W�V��
�G�H�V�� �K�D�E�L�W�X�G�H�V�� �G�H�� �F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�M�X�J�X�p�H�� �D�X�� �Y�L�U�D�J�H��
�p�F�R�O�R�J�L�T�X�H���� �F�R�Q�G�X�L�V�H�Q�W�� �O�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�� �j�� �G�L�U�L�J�H�U�� �O�H�X�U�V��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���Y�H�U�V���G�H�V���I�R�U�P�D�W�V���D�G�D�S�W�p�V���D�X�[���G�\�Q�D�P�L�T�X�H�V��
�O�R�F�D�O�H�V��

*** le résidentiel :

�/�H�� �U�p�V�L�G�H�Q�W�L�H�O�� �V�·�L�Q�V�F�U�L�W�� �G�D�Q�V�� �F�H�W�W�H�� �F�U�L�V�H�� �F�R�P�P�H�� �O�·�D�F�W�L�I��
�O�H�� �P�R�L�Q�V�� �L�P�S�D�F�W�p���� �6�R�Q�� �S�U�R�À�O�� �G�H�� �©�� �Y�D�O�H�X�U�� �U�H�I�X�J�H�� �ª�� �D�X�S�U�q�V��
�G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V���V�·�D�S�S�X�L�H���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�X�U���G�H�V���I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�X�[��
�V�R�O�L�G�H�V�� �T�X�L�� �V�H�P�E�O�H�Q�W�� �P�R�L�Q�V�� �H�[�S�R�V�p�V�� �D�X�[�� �I�O�X�F�W�X�D�W�L�R�Q�V��
�p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���� �/�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�� �I�U�D�Q�o�D�L�V�� �H�W�� �p�W�U�D�Q�J�H�U�V�� �V�R�Q�W��
�G�R�Q�F�� �W�U�q�V�� �L�Q�W�p�U�H�V�V�p�V�� �S�D�U�� �F�H�W�W�H�� �W�\�S�R�O�R�J�L�H�� �W�U�q�V�� �U�H�F�K�H�U�F�K�p�H����
�1�p�D�Q�P�R�L�Q�V���� �O�H�� �P�D�U�F�K�p�� �F�R�P�P�H�Q�F�H�� �j�� �P�D�Q�T�X�H�U�� �G�·�R�I�I�U�H��
�G�H���E�L�H�Q�V���H�W���O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p���G�H���O�D���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���U�H�V�W�H���F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�H��

�0�D�O�J�U�p���G�H�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���G�H���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�H�V���O�R�\�H�U�V���j���O�·�p�W�D�O��
�D�Y�H�F�� �O�D�� �E�D�L�V�V�H�� �G�X�� �S�R�X�Y�R�L�U�� �G�·�D�F�K�D�W���� �O�H�V�� �I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�X�[��
�G�H�� �F�H�� �P�D�U�F�K�p�� �V�R�Q�W�� �O�L�V�L�E�O�H�V�� �H�W�� �V�R�O�L�G�H�V�� ���� �X�Q�� �I�D�L�E�O�H�� �W�D�X�[��
�G�H�� �Y�D�F�D�Q�F�H���� �X�Q�H�� �G�H�P�D�Q�G�H�� �D�F�F�U�X�H���� �D�L�Q�V�L�� �T�X�H�� �G�H�V�� �D�L�G�H�V��
�G�H�� �O�·�e�W�D�W�� �D�X�� �O�R�J�H�P�H�Q�W���� �&�H�W�W�H�� �Y�R�O�R�Q�W�p�� �G�H�� �G�L�Y�H�U�V�L�À�F�D�W�L�R�Q��
�G�H�V�� �S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V�� �G�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�� �H�Q�� �I�D�Y�H�X�U�� �G�H�V�� �D�F�W�L�I�V��
�U�p�V�L�G�H�Q�W�L�H�O�V���� �G�p�M�j�� �S�H�U�o�X�H�� �S�U�p���F�U�L�V�H���� �Q�·�D�� �I�D�L�W�� �T�X�·�H�[�D�F�H�U�E�H�U��
�F�H�W���D�S�S�p�W�L�W����

�(�Q�À�Q�����Q�R�X�V���Q�R�W�H�U�R�Q�V���T�X�H���O�H�V���p�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���V�R�F�L�R�G�p�P�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H�V��
�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W�� �P�R�G�L�I�L�H�U�� �O�H�V�� �E�H�V�R�L�Q�V�� �G�H�V��
�S�R�S�X�O�D�W�L�R�Q�V�� �W�R�X�W�� �D�X�� �O�R�Q�J�� �G�H�� �O�H�X�U�� �S�D�U�F�R�X�U�V�� �G�H�� �Y�L�H���� �/�·�D�F�W�L�I��
�U�p�V�L�G�H�Q�W�L�H�O�� �F�O�D�V�V�L�T�X�H���Y�L�D�� �X�Q�H�� �F�R�S�U�R�S�U�L�p�W�p�� �G�H�Y�L�H�Q�G�U�D��
�G�H�P�D�L�Q�� �X�Q�� �D�F�W�L�I�� �T�X�L�� �V�H�U�D�� �S�O�X�U�L�H�O���� �J�p�U�p�� �S�D�U�� �X�Q�� �R�S�p�U�D�W�H�X�U����
�G�p�W�H�Q�X�� �S�D�U�� �X�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U���� �S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W�� �D�L�Q�V�L�� �X�Q�� �P�H�L�O�O�H�X�U��
�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�� �G�H�V�� �D�F�W�L�I�V���� �j�� �O�·�L�P�D�J�H�� �G�H�V�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H�V�� �U�p�V�L�G�H�Q�F�H�V��
�V�p�Q�L�R�U�V�����p�W�X�G�L�D�Q�W�H�V�����G�H���F�R�O�L�Y�L�Q�J���T�X�L���R�I�I�U�H�Q�W���j���O�H�X�U�V���X�W�L�O�L�V�D�W�H�X�U�V��
�O�D���T�X�D�O�L�W�p�����O�D���Á�H�[�L�E�L�O�L�W�p���H�W���X�Q�H���R�I�I�U�H���G�H���V�H�U�Y�L�F�H�V��

*** le secteur hôtelier et les résidences gérées :

�/�H�� �V�H�F�W�H�X�U�� �K�{�W�H�O�L�H�U�� �D�� �F�O�D�L�U�H�P�H�Q�W���p�W�p�� �P�D�U�T�X�p�� �S�D�U�� �O�·�D�Q�Q�p�H��
������������ �0�D�O�J�U�p�� �O�H�V�� �P�H�V�X�U�H�V�� �D�O�O�p�J�p�H�V�� �S�R�X�U�� �S�D�O�O�L�H�U�� �j�� �O�D�� �F�U�L�V�H��
�V�D�Q�L�W�D�L�U�H���� �F�H�� �V�H�F�W�H�X�U�� �S�k�W�L�W�� �I�R�U�W�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V��
�P�R�Q�G�L�D�O�H�V���T�X�L���Q�H���I�D�Y�R�U�L�V�H�Q�W���S�D�V���O�H���W�R�X�U�L�V�P�H����

�/�H�� �Y�R�O�X�P�H�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �H�Q�J�D�J�p�� �H�Q�� ���������� �D�� �p�W�p�� �O�L�P�L�W�p��
�j�����������P�L�O�O�L�R�Q�V���½�����U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W���X�Q�H���E�D�L�V�V�H���G�H�������������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W��
�j���������������/�H���W�D�X�[���G�·�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���H�Q���)�U�D�Q�F�H���V�·�p�W�D�E�O�L�W���j���H�Q�Y�L�U�R�Q��
���� ������ �D�X�� �P�R�L�V�� �G�H�� �M�D�Q�Y�L�H�U�� ������������ �F�H�� �T�X�L�� �O�D�L�V�V�H�� �H�Q�W�U�H�Y�R�L�U��
�O�H�V���S�U�p�P�L�F�H�V���G�·�X�Q�H���U�H�S�U�L�V�H���G�X���V�H�F�W�H�X�U���J�U�k�F�H���j���O�·�K�{�W�H�O�O�H�U�L�H��
�p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���H�W���P�L�O�L�H�X���G�H���J�D�P�P�H��

�3�R�U�W�p���S�D�U���O�D���U�H�S�U�L�V�H���P�R�G�p�U�p�H���G�H���O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p���H�Q���U�p�J�L�R�Q�V�����O�H���S�D�U�F��
�K�{�W�H�O�L�H�U�� �I�U�D�Q�o�D�L�V�� �V�H�� �U�H�P�H�W�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W�� �G�X�� �G�H�X�[�L�q�P�H��
�F�R�Q�À�Q�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �D�W�W�H�L�Q�W�� �G�p�V�R�U�P�D�L�V�� �X�Q�� �W�D�X�[�� �G�·�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��
�G�H���������������(�Q���H�I�I�H�W�����O�H�V���U�p�J�L�R�Q�V���H�W���3�D�U�L�V���L�Q�W�U�D�P�X�U�R�V���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�D�L�H�Q�W��
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���G�H�V���W�D�X�[���G�·�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�H���������H�W�������������D�Y�D�Q�W��
�F�H���G�H�U�Q�L�H�U���F�R�Q�À�Q�H�P�H�Q�W��

PERSPECTIVES DU SECTEUR IMMOBILIER ET TRANSITION 
ÉNERGÉTIQUE��

�3�R�X�U�� �I�D�L�U�H�� �I�D�F�H�� �j�� �O�·�X�U�J�H�Q�F�H�� �p�F�R�O�R�J�L�T�X�H�� �H�W�� �F�O�L�P�D�W�L�T�X�H���� �O�H��
�J�R�X�Y�H�U�Q�H�P�H�Q�W���D���D�G�R�S�W�p���O�D���O�R�L���e�Q�H�U�J�L�H���&�O�L�P�D�W���T�X�L���V�·�L�Q�V�F�U�L�W��
�G�D�Q�V�� �O�D�� �F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�p�� �G�H�� �O�·�D�F�F�R�U�G�� �G�H�� �3�D�U�L�V���� �&�H�O�O�H���F�L�� �G�p�À�Q�L�W��
�O�H�V�� �R�E�M�H�F�W�L�I�V�� �G�H�� �O�D�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H�� �p�Q�H�U�J�p�W�L�T�X�H�� �G�H�� �O�D�� �)�U�D�Q�F�H��
�H�W�� �O�H�V�� �P�R�G�D�O�L�W�p�V�� �G�H�� �P�L�V�H�� �H�Q�� �±�X�Y�U�H���� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�� �S�R�X�U��
�D�W�W�H�L�Q�G�U�H���O�D���Q�H�X�W�U�D�O�L�W�p���F�D�U�E�R�Q�H���G�·�L�F�L������������

�/�H���V�H�F�W�H�X�U���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���H�V�W���D�X�M�R�X�U�G�·�K�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�p���S�D�U���O�·�R�E�M�H�F�W�L�I��
�G�H�� �O�X�W�W�H�� �F�R�Q�W�U�H�� �O�H�V�� �O�R�J�H�P�H�Q�W�V�� �p�Q�H�U�J�L�Y�R�U�H�V���� �/�H�V�� �H�Q�M�H�X�[��
�F�O�L�P�D�W�L�T�X�H�V�� �G�H�� �G�H�P�D�L�Q�� �G�R�L�Y�H�Q�W�� �S�R�X�V�V�H�U�� �O�H�V�� �D�F�W�H�X�U�V��
�j�� �U�p�Á�p�F�K�L�U�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �V�X�U�� �O�H�� �G�p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �X�U�E�D�L�Q��
�G�H���G�H�P�D�L�Q��

�6�R�X�U�F�H�V�������%�1�3���3�D�U�L�E�D�V���U�H�D�O���(�V�W�D�W�H�������&�%�5�(���5�H�V�H�D�U�F�K��������
�-�/�/�����(�[�W�H�Q�G�D�P��

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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SCPI 2020 : nouvelle année record

Collecte nette des SCPI en 2020 2019
Millions €

2020
Millions €

Variation
en %

�6�&�3�,���%�X�U�H�D�X�[ �������������� 2 983,9 ��������������

�6�&�3�,���&�R�P�P�H�U�F�H�V ���������� 244,9 ����������������������������

�6�&�3�,���6�S�p�F�L�D�O�L�V�p�H�V ������������ 1 088,2 ������������

�6�&�3�,���'�L�Y�H�U�V�L�À�p�H�V �������������� 1 546,3 ��������������

�6�&�3�,���5�p�V�L�G�H�Q�W�L�H�O ���������� 168,2 ��������������

Ensemble des SCPI 8 555,9 6 031,6 -29,5 %

�$�S�U�q�V�� �X�Q�� �S�U�H�P�L�H�U�� �W�U�L�P�H�V�W�U�H�� ���������� �U�H�F�R�U�G�� �H�Q�� �W�H�U�P�H�V��
�G�H���F�R�O�O�H�F�W�H�����O�D���F�U�L�V�H���G�H���O�D���&�2�9�,�'���������D���P�L�V���X�Q���F�R�X�S���G�·�D�U�U�r�W��
�E�U�X�W�D�O���j���F�H�W�W�H���G�\�Q�D�P�L�T�X�H�����1�p�D�Q�P�R�L�Q�V�����O�H�V���6�&�3�,���R�Q�W���S�O�X�W�{�W��
�E�L�H�Q���U�p�V�L�V�W�p���j���O�D���F�U�L�V�H���H�W���O�H�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���G�H���O�D���S�L�H�U�U�H���S�D�S�L�H�U��
�V�X�U���O�H���O�R�Q�J���W�H�U�P�H���G�H�P�H�X�U�H�Q�W���W�R�X�M�R�X�U�V���I�D�Y�R�U�D�E�O�H�V��

�0�D�O�J�U�p�� �X�Q�H�� �F�K�X�W�H�� �G�H�� �������������� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �j�� �O�·�D�Q�Q�p�H�� ������������
�O�H�V���6�&�3�,���R�Q�W���F�R�O�O�H�F�W�p�������������P�L�O�O�L�D�U�G�V���½���H�Q�������������F�H���T�X�L���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H��
�O�D�� �W�U�R�L�V�L�q�P�H�� �P�H�L�O�O�H�X�U�H�� �D�Q�Q�p�H�� �H�Q�� �P�D�W�L�q�U�H�� �G�H�� �F�R�O�O�H�F�W�H����
�&�H�W�W�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���W�p�P�R�L�J�Q�H���G�H���O�D���V�R�O�L�G�L�W�p���G�H�V���6�&�3�,���I�D�F�H��
�j�� �O�D�� �F�U�L�V�H�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H���� �/�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�� �U�H�V�W�H�Q�W�� �T�X�D�Q�W�� �j�� �H�X�[��
�H�Q���T�X�r�W�H���G�H���V�p�F�X�U�L�W�p���V�X�U���O�H�V���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���U�p�D�O�L�V�p�V��

�/�D���G�p�J�U�D�G�D�W�L�R�Q���U�D�S�L�G�H���G�H���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���D���I�D�L�W��
�p�P�H�U�J�H�U���G�H�X�[���W�\�S�H�V���G�H���V�W�U�D�W�p�J�L�H���H�Q���P�D�W�L�q�U�H���G�·�p�S�D�U�J�Q�H������
�X�Q�H�� �S�D�U�W�L�H�� �G�H�V�� �)�U�D�Q�o�D�L�V�� �D�� �P�L�V�� �H�Q�� �S�O�D�F�H�� �X�Q�H�� �p�S�D�U�J�Q�H��
�G�H�� �S�U�p�F�D�X�W�L�R�Q�� �H�Q�� �S�U�L�Y�L�O�p�J�L�D�Q�W�� �O�H�V�� �O�L�T�X�L�G�L�W�p�V�� �j�� �F�R�X�U�W�� �W�H�U�P�H��
�j���O�·�L�Q�V�W�D�U���G�X���O�L�Y�U�H�W���$���D�X���G�p�W�U�L�P�H�Q�W���G�H�V���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���O�R�Q�J���W�H�U�P�H��
�F�R�P�P�H�� �O�H�V�� �6�&�3�,���� �(�Q�� �S�D�U�D�O�O�q�O�H���� �O�H�V�� �D�F�W�H�X�U�V�� �R�Q�W�� �p�J�D�O�H�P�H�Q�W��
�L�Q�Y�H�V�W�L���G�D�Q�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���U�L�V�T�X�p�V���V�X�L�W�H���j���O�D���F�K�X�W�H���G�H�V���P�D�U�F�K�p�V��
�À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�Y�H�F���X�Q���D�M�R�X�W���G�H�������������������Q�R�X�Y�H�D�X�[���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V��
�H�Q������������

�/�H�� �P�D�U�F�K�p�� �V�H�F�R�Q�G�D�L�U�H�� �G�H�V�� �6�&�3�,�� �D�� �p�W�p�� �W�U�q�V�� �D�F�W�L�I�� �H�Q�� ����������
�H�Q���D�I�À�F�K�D�Q�W���X�Q�H���K�D�X�V�V�H���G�H�������������������1�p�D�Q�P�R�L�Q�V�����O�H���Q�R�P�E�U�H��
�G�H���S�D�U�W�V���H�Q���D�W�W�H�Q�W�H���H�V�W���U�H�V�W�p���j���X�Q���Q�L�Y�H�D�X���W�U�q�V���I�D�L�E�O�H�����F�H���T�X�L��
�W�p�P�R�L�J�Q�H���G�H���O�·�D�E�V�H�Q�F�H���G�H���W�H�Q�V�L�R�Q���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�p��

�/�D���F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H�V���6�&�3�,�� �D���F�R�Q�W�L�Q�X�p���G�H���F�U�R�v�W�U�H���D�X���F�R�X�U�V��
�G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�������������H�Q���D�W�W�H�L�J�Q�D�Q�W�������������0�G�V���½���j���À�Q���������������V�R�L�W��
�X�Q�H�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q�� �G�H�� �������������� �&�H�� �V�R�Q�W�� �O�H�V�� �6�&�3�,�� �V�S�p�F�L�D�O�L�V�p�H�V��
�T�X�L�� �H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H�Q�W�� �O�D�� �S�O�X�V�� �I�R�U�W�H�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q�� �H�Q�� �W�H�U�P�H�V��
�G�H�� �F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���� �1�R�X�V�� �Q�R�W�H�U�R�Q�V�� �T�X�H�� �O�D�� �F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�H�V�� �6�&�3�,�� �D�� �p�W�p�� �P�X�O�W�L�S�O�L�p�H�� �S�D�U�� ���� �H�Q�� ������ �D�Q�V���� �/�H�� �P�D�U�F�K�p��
�G�H�V���6�&�3�,���U�H�V�W�H���W�R�X�M�R�X�U�V���W�U�q�V���F�R�Q�F�H�Q�W�U�p���D�X�W�R�X�U���G�·�X�Q���Q�R�P�E�U�H��
�O�L�P�L�W�p�� �G�·�D�F�W�H�X�U�V�� ���� �O�H�V�� �F�L�Q�T�� �S�U�H�P�L�q�U�H�V�� �V�R�F�L�p�W�p�V�� �G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q��
�V�X�U�� �O�H�V�� ������ �H�[�L�V�W�D�Q�W�H�V�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�� �j�� �H�O�O�H�V�� �V�H�X�O�H�V�� ����������
�G�H���O�D���F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���W�R�W�D�O�H���G�H�V���6�&�3�,��

�$�X�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���� �O�H�V�� �6�&�3�,�� �V�R�Q�W�� �U�H�V�W�p�H�V�� �W�U�q�V��
�D�F�W�L�Y�H�V���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�p�������H�O�O�H�V���R�Q�W���U�p�D�O�L�V�p���S�R�X�U�����������P�L�O�O�L�D�U�G�V���½��
�G�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���H�Q���������������F�R�Q�W�U�H�����������P�L�O�O�L�D�U�G�V���½���H�Q���������������V�R�L�W���X�Q��
�U�H�S�O�L���G�H�����������������,�O���F�R�Q�Y�L�H�Q�W���G�H���Q�R�W�H�U���T�X�H���O�D���W�\�S�R�O�R�J�L�H���E�X�U�H�D�X�[��
�F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �G�H�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H�U�� �O�D�� �P�D�M�R�U�L�W�p�� �G�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V��
�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V�� �U�p�D�O�L�V�p�V���� �V�R�L�W�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�� ���������� �G�H�V�� �D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V��
�G�H�V���6�&�3�,���H�Q���������������/�H�V���6�&�3�,���R�Q�W���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���p�W�p���W�U�q�V���D�F�W�L�Y�H�V��
�V�X�U���O�·�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���G�H���V�D�Q�W�p���j���O�·�L�Q�V�W�D�U���G�H�V���U�p�V�L�G�H�Q�F�H�V���V�H�U�Y�L�F�H�V���V�H�Q�L�R�U�V��
���5�6�6���� �S�R�X�U�� �X�Q�� �P�R�Q�W�D�Q�W�� �G�H�� ���������0���½�� �H�W�� �G�H�V�� �(�K�S�D�G�� �S�R�X�U�� �X�Q��
�P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�����������0���½�����/�D���J�U�D�Q�G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���G�H�V���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V��

�D���p�W�p���S�R�O�D�U�L�V�p�H���H�Q���)�U�D�Q�F�H���S�R�X�U���S�O�X�V���G�H���������������/�·�$�O�O�H�P�D�J�Q�H��
�G�H�P�H�X�U�H�� �Q�p�D�Q�P�R�L�Q�V�� �X�Q�H�� �F�L�E�O�H�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �W�U�q�V��
�F�R�Q�Y�R�L�W�p�H�����&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�V���D�U�E�L�W�U�D�J�H�V�����O�H�V���6�&�3�,���Q�·�R�Q�W���F�p�G�p��
�T�X�H�� ���������0�G�V���½�� �G�H�� �S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�� �F�R�Q�W�U�H�� ���������0�G�V���½��
�H�Q������������

�(�Q���W�H�U�P�H���G�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���H�W���G�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����O�H�V���6�&�3�,���V�R�Q�W��
�S�D�U�Y�H�Q�X�H�V���j���P�D�L�Q�W�H�Q�L�U���H�Q�������������X�Q���W�D�X�[���G�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���V�X�U��
�Y�D�O�H�X�U�� �G�H�� �P�D�U�F�K�p�� ���7�'�9�0���� �V�X�S�p�U�L�H�X�U�� �j�� �������� �P�D�O�J�U�p�� �O�D�� �P�L�V�H��
�H�Q�� �S�O�D�F�H�� �G�H�� �I�U�D�Q�F�K�L�V�H�V�� �H�W�� �G�H�� �U�H�S�R�U�W�V�� �G�H�� �O�R�\�H�U�V�� �D�F�F�R�U�G�p�V��
�D�X�[�� �O�R�F�D�W�D�L�U�H�V�� �O�H�V�� �S�O�X�V�� �L�P�S�D�F�W�p�V�� �S�D�U�� �O�D�� �F�U�L�V�H�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H����
�/�D�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �P�R�\�H�Q�Q�H�� �V�·�p�W�D�E�O�L�W�� �D�L�Q�V�L�� �j�� �������������� �H�Q�� ����������
�F�R�Q�W�U�H�� �������������� �H�Q�� ������������ �(�Q�� �S�D�U�D�O�O�q�O�H���� �O�D�� �Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �S�U�L�[��
�P�R�\�H�Q���G�H���O�D���S�D�U�W�����9�3�0�����G�H�P�H�X�U�H���S�R�V�L�W�L�Y�H���j�������������������F�R�Q�W�U�H��
���������������H�Q����������������

�$�I�L�Q�� �G�·�L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U�� �D�X�� �P�L�H�X�[�� �O�H�V�� �L�P�S�D�F�W�V�� �G�X�� �F�R�Q�W�H�[�W�H��
�p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�� �V�X�U�� �O�H�V�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�V�� �G�H�V�� �6�&�3�,���� �L�O�� �F�R�Q�Y�L�H�Q�W��
�G�·�D�Q�D�O�\�V�H�U�� �O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �U�H�Y�H�Q�X�V�� �G�L�V�W�U�L�E�X�p�V�� �H�W�� �O�H�� �W�D�X�[��
�G�·�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� ���7�2�)���� ���� �O�·�p�U�R�V�L�R�Q�� �G�H�V�� �U�H�Y�H�Q�X�V��
�G�L�V�W�U�L�E�X�p�V�� �V�·�p�O�q�Y�H�� �H�Q�� �P�R�\�H�Q�Q�H�� �j�� ���������� �V�X�U�� �X�Q�H�� �S�p�U�L�R�G�H��
�G�H�� ������ �D�Q�V���� �&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�� �7�2�)���� �X�Q�� �I�O�p�F�K�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �D��
�p�J�D�O�H�P�H�Q�W���p�W�p���R�E�V�H�U�Y�p���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H������������

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�V�� �W�D�X�[�� �G�H�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�L�W�p�� �L�Q�W�H�U�Q�H�� ���7�5�,������ �O�H�V�� �6�&�3�,��
�D�I�À�F�K�H�Q�W�� �G�H�V�� �S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�V�� �W�U�q�V�� �K�R�Q�R�U�D�E�O�H�V�� �P�D�O�J�U�p�� �X�Q�H��
�p�U�R�V�L�R�Q�� �G�H�V�� �U�H�Q�G�H�P�H�Q�W�V�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�V�� �G�H�U�Q�L�H�U�V�� �H�[�H�U�F�L�F�H�V����
�/�H�V���7�5�,���G�H�V���6�&�3�,���V�X�U���������D�Q�V���H�W���������D�Q�V���V�·�p�W�D�E�O�L�V�V�H�Q�W���H�Q���P�R�\�H�Q�Q�H��
�j�� �������������� �H�W�� �������������� �U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���� �1�R�X�V�� �Q�R�W�H�U�R�Q�V�� �T�X�H�� �O�H�V��
�6�&�3�,���V�S�p�F�L�D�O�L�V�p�H�V���D�I�À�F�K�H�Q�W���H�Q���P�R�\�H�Q�Q�H���G�H�V���7�5�,���S�O�X�V���p�O�H�Y�p�V��
�G�H�����������S�R�L�Q�W�V���G�H���E�D�V�H�����6�X�U���X�Q�H���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H���J�O�R�E�D�O�H���G�H��������������
�G�H���O�·�L�Q�G�L�F�H���(�'�+�(�&���,�(�,�)���6�&�3�,���V�X�U���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���������������O�H���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W��
�F�R�X�U�D�Q�W���V�·�p�O�q�Y�H���j���������������H�W���O�H���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W���H�Q���F�D�S�L�W�D�O���j������������.

�7�R�X�V�� �O�H�V�� �U�H�J�D�U�G�V�� �V�R�Q�W�� �G�p�V�R�U�P�D�L�V�� �W�R�X�U�Q�p�V�� �Y�H�U�V�� ���������� �G�R�Q�W��
�O�D�� �V�R�U�W�L�H�� �G�H�� �F�U�L�V�H�� �U�H�V�W�H�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�Q�p�H�� �D�X�� �G�p�S�O�R�L�H�P�H�Q�W��
�G�H�� �O�D�� �Y�D�F�F�L�Q�D�W�L�R�Q�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �P�H�L�O�O�H�X�U�V�� �G�p�O�D�L�V����
�/�H���U�H�W�R�X�U���G�H���O�D���F�R�Q�À�D�Q�F�H���G�H�P�H�X�U�H���O�D���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q���Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H��
�S�R�X�U�� �O�·�p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�·�X�Q�H�� �U�H�S�U�L�V�H�� �G�X�U�D�E�O�H�� �G�H�� �O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p��
�G�H���O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���V�H�F�W�H�X�U�V���G�H���O�·�p�F�R�Q�R�P�L�H����À�� �F�H�W���p�J�D�U�G����
�O�H�V�� �6�&�3�,�� �G�L�V�S�R�V�H�Q�W���G�H�� �V�R�O�L�G�H�V�� �F�D�U�D�F�W�p�U�L�V�W�L�T�X�H�V�� �L�Q�W�U�L�Q�V�q�T�X�H�V��
�S�R�X�U�� �D�I�I�U�R�Q�W�H�U�� �D�X�� �P�L�H�X�[�� �F�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�H�� �P�D�F�U�R�p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H��
�G�p�J�U�D�G�p������(i)���X�Q���V�S�U�H�D�G���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X���W�D�X�[���V�D�Q�V��
�U�L�V�T�X�H���T�X�L���G�H�P�H�X�U�H���F�R�Q�I�R�U�W�D�E�O�H������(ii)���X�Q���P�D�U�F�K�p���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U��
�V�R�O�L�G�H���S�R�X�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V���O�H�V���S�O�X�V���U�p�V�L�O�L�H�Q�W�V���H�W��(iii)���X�Q�H���P�X�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V�� �D�X�� �V�H�L�Q�� �G�H�V�� �S�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V���� �/�H�V�� �6�&�3�,��
�G�H�Y�U�R�Q�W���Q�p�D�Q�P�R�L�Q�V���V�·�D�G�D�S�W�H�U���D�X�[���p�Y�R�O�X�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p��
�H�W�� �G�X�� �P�D�U�F�K�p�� ���� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�� �D�Y�H�F�� �O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �P�R�G�H�V��
�G�H���Y�L�H�����G�H���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q�����G�H���W�U�D�Y�D�L�O���H�W���G�H���V�D�Q�W�p������

Les performances des SCPI Immo -
bilier d’entreprise en 2020

Taux de Distribution sur Valeur de Marché 
(DVM) Variation du Prix Moyen de la part (VPM)

�������� 2020 �������� 2020

�6�&�3�,���%�X�U�H�D�X�[ ������������ 4,04 % ������������ 1,40 %

�6�&�3�,���&�R�P�P�H�U�F�H�V ������������ 3,67 % �������������������������� 0,23 %

�6�&�3�,���6�S�p�F�L�D�O�L�V�p�H�V ������������ 4,41 % ������������ 0,03 %

�6�&�3�,���'�L�Y�H�U�V�L�À�p�H�V ������������ 4,82 % ������������ 0,91 %

SCPI Immobilier d’entreprise 4,40 % 4,18 % 1,20 % 1,12 %

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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FIDUCIAL Gérance et l’Investissement Responsable

LA SOCIÉTÉ DE GESTION ET L’INVESTISSEMENT RESPONSABLE

NOS SCPI ET GROUPEMENTS FORESTIERS ET L’INVESTISSEMENT RESPONSABLE

�)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �D�� �V�L�J�Q�p�� �H�Q�� �$�R�€�W�� ����������la Charte des PRI 
(« Principles for Responsible Investments ») érigée par l’ONU. ��

�&�H�W�W�H�� �&�K�D�U�W�H���� �D�U�W�L�F�X�O�p�H�� �D�X�W�R�X�U�� �G�H�� �V�L�[�� �S�U�L�Q�F�L�S�H�V��
�I�R�Q�G�D�P�H�Q�W�D�X�[�� �G�H�� �O�·�,�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �5�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���� �H�V�W��
�O�H�� �J�D�J�H�� �H�W�� �O�D�� �U�H�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�� �Q�R�V�� �E�R�Q�Q�H�V�� �S�U�D�W�L�T�X�H�V��
�H�W���H�I�I�R�U�W�V���F�R�Q�V�W�D�Q�W�V���H�Q���P�D�W�L�q�U�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O�H�����V�R�F�L�D�O�H��
�H�W���G�H���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�����/�H�V���V�L�[���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���V�R�Q�W���O�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V������

�������1�R�X�V�� �S�U�H�Q�G�U�R�Q�V�� �H�Q�� �F�R�P�S�W�H�� �O�H�V�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �(�6�*�� �G�D�Q�V�� �O�H�V��
�S�U�R�F�H�V�V�X�V�� �G�·�D�Q�D�O�\�V�H�� �H�W�� �G�H�� �S�U�L�V�H�� �G�H�� �G�p�F�L�V�L�R�Q�� �H�Q�� �P�D�W�L�q�U�H��
�G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W����

�������1�R�X�V�� �V�H�U�R�Q�V�� �G�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�� �D�F�W�L�I�V�� �H�W�� �S�U�H�Q�G�U�R�Q�V�� �H�Q��
�F�R�P�S�W�H���O�H�V���T�X�H�V�W�L�R�Q�V���(�6�*���G�D�Q�V���Q�R�V���S�R�O�L�W�L�T�X�H�V���H�W���S�U�D�W�L�T�X�H�V��
�G�·�D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V��

�������1�R�X�V�� �G�H�P�D�Q�G�H�U�R�Q�V�� �D�X�[�� �H�Q�W�L�W�p�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�T�X�H�O�O�H�V�� �Q�R�X�V��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�R�Q�V���G�H���S�X�E�O�L�H�U���O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V���D�S�S�U�R�S�U�L�p�H�V���V�X�U���O�H�V��
�T�X�H�V�W�L�R�Q�V���(�6�*��

�������1�R�X�V�� �I�D�Y�R�U�L�V�H�U�R�Q�V�� �O�·�D�F�F�H�S�W�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �O�·�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�H�V��
�3�U�L�Q�F�L�S�H�V���D�X�S�U�q�V���G�H�V���D�F�W�H�X�U�V���G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�·�D�F�W�L�I�V����

�������1�R�X�V�� �W�U�D�Y�D�L�O�O�H�U�R�Q�V�� �H�Q�V�H�P�E�O�H�� �S�R�X�U�� �D�F�F�U�R�v�W�U�H�� �Q�R�W�U�H��
�H�I�À�F�D�F�L�W�p���G�D�Q�V���O�·�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���3�U�L�Q�F�L�S�H�V����

�������1�R�X�V���U�H�Q�G�U�R�Q�V���F�R�P�S�W�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�H���Q�R�V���D�F�W�L�Y�L�W�p�V��
�H�W���G�H���Q�R�V���S�U�R�J�U�q�V���G�D�Q�V���O�·�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���3�U�L�Q�F�L�S�H�V����

�(�Q�� �R�X�W�U�H����nous imposons la signature de notre Charte 
Fournisseurs à l’ensemble de nos parties prenantes : ��
�I�R�X�U�Q�L�V�V�H�X�U�V���� �V�R�X�V���W�U�D�L�W�D�Q�W�V���� �V�R�F�L�p�W�p�V�� �G�H�� �F�R�Q�V�H�L�O�V����
�P�D�Q�G�D�W�D�L�U�H�V�����H�W���F�R�Q�V�H�L�O�O�H�U�V���H�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���À�Q�D�Q�F�L�H�U����
��
�'�H�� �F�H�W�W�H�� �I�D�o�R�Q���� �Q�R�X�V�� �Q�R�X�V�� �D�V�V�X�U�R�Q�V�� �G�X�� �U�H�V�S�H�F�W�� �G�H��cinq 
principes ���T�X�L���Q�R�X�V���V�H�P�E�O�H�Q�W���F�D�S�L�W�D�X�[����

�������0�L�V�H�� �H�Q�� �S�O�D�F�H�� �H�W�� �S�L�O�R�W�D�J�H�� �G�·�D�F�W�L�R�Q�V�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V�� �H�W�� �G�H��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �U�H�V�S�H�F�W�X�H�X�V�H�V�� �G�H�� �O�D�� �G�L�J�Q�L�W�p�� �G�H�� �O�D��
�I�H�P�P�H���H�W���G�H���O�·�K�R�P�P�H��

�������3�U�R�P�R�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �G�L�Y�H�U�V�L�W�p�� �H�Q�� �F�R�Q�G�D�P�Q�D�Q�W�� �I�H�U�P�H�P�H�Q�W��
�W�R�X�W�H�V���O�H�V���I�R�U�P�H�V���G�H���G�L�V�F�U�L�P�L�Q�D�W�L�R�Q��

�������,�Q�W�H�U�G�L�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �W�R�X�W�H�� �I�R�U�P�H�� �G�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �T�X�L�� �S�H�X�W�� �S�R�U�W�H�U��
�D�W�W�H�L�Q�W�H���j���O�D���V�D�Q�W�p���R�X���j���O�D���V�p�F�X�U�L�W�p���G�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�V����

�������/�X�W�W�H�� �F�R�Q�W�U�H�� �W�R�X�W�H�V�� �O�H�V�� �I�R�U�P�H�V�� �G�H�� �F�R�U�U�X�S�W�L�R�Q�V�� �W�D�Q�W��
�Y�L�V���j���Y�L�V���G�H�V���I�R�X�U�Q�L�V�V�H�X�U�V���R�X���V�R�X�V���W�U�D�L�W�D�Q�W�V���T�X�H���Y�L�V���j���Y�L�V���G�H�V��
�G�R�Q�Q�H�X�U�V���G�·�R�U�G�U�H�V����

�������5�p�G�X�F�W�L�R�Q���G�H�V���L�P�S�D�F�W�V���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�X�[���O�L�p�V���j���O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p��
���Y�L�D�� �O�D�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q�V�� �G�·�p�O�H�F�W�U�L�F�L�W�p����
�G�·�p�Q�H�U�J�L�H�V���I�R�V�V�L�O�H�V���H�W���G�·�H�D�X�����G�H�V���p�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���J�D�]���j���H�I�I�H�W��
�G�H�� �V�H�U�U�H���� �G�H�� �O�D�� �S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �G�p�F�K�H�W�V�� �H�W�������R�X�� �O�H�X�U��
�Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�����R�X���Y�L�D���O�D���S�U�p�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���E�L�R�G�L�Y�H�U�V�L�W�p������

�6�L�� �O�·�D�Q�Q�p�H�� ���������� �D�� �p�W�p�� �U�L�F�K�H�� �H�Q�� �Q�R�X�Y�H�D�X�[�� �H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�V�� �H�W�� �D�F�W�L�R�Q�V�� �F�R�Q�F�U�q�W�H�V�� �S�R�X�U�� �)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H����toutes nos SCPI 
ont également renforcé leurs actions dans l’Investissement Responsable.

�3�O�X�V�� �T�X�H�� �M�D�P�D�L�V���� �H�Q�� �F�H�W�W�H�� �D�Q�Q�p�H�� ���������� �V�L�� �S�D�U�W�L�F�X�O�L�q�U�H�� �j�� �E�L�H�Q�� �G�H�V�� �p�J�D�U�G�V���� �Q�R�X�V�� �V�R�P�P�H�V�� �F�R�Q�V�F�L�H�Q�W�V������
�H�Q�� �W�D�Q�W�� �T�X�H�� �V�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �G�H�� �6�&�3�,�� �H�W�� �G�H�� �*�U�R�X�S�H�P�H�Q�W�V�� �)�R�U�H�V�W�L�H�U�V���� �G�H�� �Q�R�W�U�H�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p����
�H�W���G�H���Q�R�W�U�H���L�P�S�D�F�W���V�X�U���Q�R�W�U�H���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W����À���F�H�W���H�I�I�H�W�����)�,�'�8�&�,�$�/���*�p�U�D�Q�F�H���D���G�p�F�L�G�p���G�H���U�p�D�I�À�U�P�H�U��

�X�Q�H���I�R�L�V���G�H���S�O�X�V���V�R�Q���H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W���G�D�Q�V���O�·�,�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���5�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�����j���O�D���I�R�L�V���S�R�X�U���V�R�Q���F�R�P�S�W�H���S�U�R�S�U�H�����P�D�L�V���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���S�R�X�U��
�O�H���F�R�P�S�W�H���G�H���V�H�V���6�&�3�,���H�W���J�U�R�X�S�H�P�H�Q�W�V���I�R�U�H�V�W�L�H�U�V���H�Q���V�L�J�Q�D�Q�W���O�D���&�K�D�U�W�H���G�H�V���3�5�,���G�H�V���1�D�W�L�R�Q�V���8�Q�L�H�V��

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

�1�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �G�p�F�L�G�p�� �G�H�� �S�U�R�F�p�G�H�U�� �j�� �O�·audit énergétique 
de notre patrimoine ���D�À�Q���G�H���P�H�W�W�U�H���H�Q���S�O�D�F�H�����G�D�Q�V���O�D���P�H�V�X�U�H��
�G�X���S�R�V�V�L�E�O�H�����X�Q���V�X�L�Y�L���H�Q���W�H�P�S�V���U�p�H�O���G�H���O�D���F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q���G�H��
�Á�X�L�G�H�V�� �G�H�� �F�K�D�F�X�Q�� �G�H�� �Q�R�V�� �L�P�P�H�X�E�O�H�V���� �&�H�� �V�X�L�Y�L�� �J�U�D�Q�X�O�D�L�U�H��
�Q�R�X�V���S�H�U�P�H�W�W�U�D���G�·optimiser la consommation énergétique ��
�G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���G�H���Q�R�V���6�&�3�,����

�2�X�W�U�H�� �O�·�R�S�W�L�P�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�H�X�U�� �F�R�Q�V�R�P�P�D�W�L�R�Q���� �F�H�� �V�X�L�Y�L��
�S�H�U�P�H�W�W�U�D�� �D�X�[�� �L�P�P�H�X�E�O�H�V�� �O�H�V�� �S�O�X�V�� �H�P�E�O�p�P�D�W�L�T�X�H�V�� �G�H�� �Q�R�V��
�6�&�3�,�� �G�·�R�E�W�H�Q�L�U�� �G�H�V�� �O�D�E�H�O�V�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�X�[�� �j�� �O�·�L�Q�V�W�D�U��
�G�X���O�D�E�H�O���%�5�(�(�$�0��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����Q�R�W�U�H���'�L�U�H�F�W�L�R�Q���,�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���D���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H����
�D�Y�H�F�� �O�H�� �F�R�Q�F�R�X�U�V�� �G�·�H�[�S�H�U�W�V�� �U�H�F�R�Q�Q�X�V�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �À�Q�D�Q�F�H��
�G�X�U�D�E�O�H���� �X�Q�H��grille d’évaluation des performances ESG ��
�G�H�V�� �D�F�W�L�I�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V���� �$�L�Q�V�L���� �W�R�X�W�� �L�P�P�H�X�E�O�H�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H�P�H�Q�W��
�D�F�T�X�L�V���S�D�U���Q�R�V���6�&�3�,���U�p�S�R�Q�G���j���O�D���G�p�À�Q�L�W�L�R�Q���G�·investissement 
responsable. ��

�1�R�W�U�H�� �H�[�S�H�U�W�L�V�H�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �H�W�� �O�H�� �G�p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W��
�G�X�U�D�E�O�H�� �G�H�V�� �I�R�U�r�W�V�� �H�V�W�� �U�H�F�R�Q�Q�X�H�� �S�D�U�� �O�D���F�H�U�W�L�À�F�D�W�L�R�Q��
PEFC�� �G�H�� �Q�R�V�� �V�L�[�� �*�U�R�X�S�H�P�H�Q�W�V�� �I�R�U�H�V�W�L�H�U�V�� �G�p�O�L�Y�U�p�H�� �S�D�U��
�O�·�R�U�J�D�Q�L�V�P�H���H�X�U�R�S�p�H�Q���G�H��Programme de reconnaissance 
�G�H���&�H�U�W�L�À�F�D�W�L�R�Q�V���I�R�U�H�V�W�L�q�U�H�V��

�3�D�U�F�H�� �T�X�H�� �Q�R�X�V�� �V�R�P�P�H�V�� �S�H�U�V�X�D�G�p�V�� �T�X�H�� �O�·�p�T�X�L�O�L�E�U�H��
�H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�D�O���H�V�W���O�·�X�Q�H���G�H�V���F�O�p�V���G�H���O�·�p�T�X�L�O�L�E�U�H���À�Q�D�Q�F�L�H�U����
�Q�R�X�V�� �Q�R�X�V�� �V�R�P�P�H�V�� �p�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �H�Q�W�R�X�U�p�V�� �G�·experts �� �H�W�� �G�H�V��
meilleurs spécialistes ���H�Q���P�D�W�L�q�U�H���(�6�*��

AU NIVEAU SOCIAL

�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���W�R�X�M�R�X�U�V���F�R�Q�V�L�G�p�U�p���T�X�H���Q�R�W�U�H���O�R�F�D�W�D�L�U�H���p�W�D�L�W���D�X��
�F�H�Q�W�U�H���G�H���Q�R�V���6�&�3�,�����,�O���Q�R�X�V���S�D�U�D�v�W���G�R�Q�F���Q�D�W�X�U�H�O���G�H���O�X�L���R�I�I�U�L�U��
�X�Q���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���V�X�U���P�H�V�X�U�H���H�Q���W�R�X�W�H�V���F�L�U�F�R�Q�V�W�D�Q�F�H�V��

�3�O�X�V���S�U�p�F�L�V�p�P�H�Q�W�����G�H�S�X�L�V���O�H���G�p�E�X�W���G�H���O�D���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H���G�H���O�D��
�&�2�9�,�'�����������Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���D�S�S�R�U�W�p���Q�R�W�U�H���D�L�G�H���j���Q�R�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V��
�O�H�V�� �S�O�X�V�� �À�G�q�O�H�V�� �H�W�� �O�H�V�� �S�O�X�V�� �I�U�D�J�L�O�H�V�� �D�À�Q�� �G�H�� �O�H�X�U�� �S�H�U�P�H�W�W�U�H��
�G�H���V�X�U�P�R�Q�W�H�U���F�H�W�W�H���F�U�L�V�H���j���Q�R�V���F�{�W�p�V�����$�U�W�L�V�D�Q�V�����F�R�P�P�H�U�o�D�Q�W�V��
�H�W�� �D�X�W�R���H�Q�W�U�H�S�U�H�Q�H�X�U�V�� �R�Q�W�� �E�p�Q�p�À�F�L�p�� �G�·�D�P�p�Q�D�J�H�P�H�Q�W����
�G�H���O�H�X�U���O�R�\�H�U���S�R�X�U���O�H�X�U���S�H�U�P�H�W�W�U�H���G�H���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���O�H�X�U���D�F�W�L�Y�L�W�p����

�&�R�Q�À�D�Q�W�H�V�� �H�Q�� �Q�R�W�U�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �H�W�� �V�D�W�L�V�I�D�L�W�H�V�� �G�H�� �Q�R�W�U�H��
�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W���� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �G�L�]�D�L�Q�H�V�� �G�·�H�Q�V�H�L�J�Q�H�V��
�Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�V���R�Q�W���U�H�Q�R�X�Y�H�O�p���O�H�X�U���E�D�L�O���S�R�X�U���G�H�V���G�X�U�p�H�V���I�H�U�P�H�V��
�H�Q���S�O�H�L�Q�H���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H����

AU NIVEAU DE LA GOUVERNANCE

�7�R�X�W�H�V�� �O�H�V�� �6�&�3�,�� �J�p�U�p�H�V�� �S�D�U�� �)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �V�R�Q�W��
�H�Q�F�D�G�U�p�H�V���S�D�U���X�Q���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H��lutte contre le blanchiment 
d’argent ���H�W���F�R�Q�W�U�H���O�H���À�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X���W�H�U�U�R�U�L�V�P�H�����/�&�%���)�7������

����F�H���W�L�W�U�H�����O�D���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�F�H���G�H���O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���Á�X�[���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
�H�V�W���V�\�V�W�p�P�D�W�L�T�X�H�P�H�Q�W���Y�p�U�L�À�p�H����

�'�H�� �S�O�X�V���� �Q�R�X�V�� �Q�R�X�V�� �D�V�V�X�U�R�Q�V�� �G�H�� �O�·�L�G�H�Q�W�L�W�p�� �G�H�� �F�K�D�T�X�H��
�S�D�U�W�L�H�� �S�U�H�Q�D�Q�W�H�� �j�� �O�·�D�L�G�H�� �G�·�X�Q�� �S�U�R�F�H�V�V�� �V�W�U�L�F�W�� �G�H��Know 
Your Customer (KYC) �� �F�R�Q�V�W�D�P�P�H�Q�W�� �P�L�V�� �j�� �M�R�X�U�� �G�H�V�� �E�D�V�H�V��
�G�H���G�R�Q�Q�p�H�V���G�H���O�·�(�W�D�W��

�(�Q�À�Q�����W�R�X�W�H�V���O�H�V���G�R�Q�Q�p�H�V���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H�V���T�X�H���Q�R�X�V���S�R�V�V�p�G�R�Q�V��
�V�R�Q�W���U�L�J�R�X�U�H�X�V�H�P�H�Q�W���W�U�D�L�W�p�H�V���V�H�O�R�Q���O�H���5�q�J�O�H�P�H�Q�W���(�X�U�R�S�p�H�Q��
�'�H���7�U�D�L�W�H�P�H�Q�W���'�H�V���'�R�Q�Q�p�H�V���3�H�U�V�R�Q�Q�H�O�O�H�V�����5�*�3�'������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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�0�H�V�G�D�P�H�V�����0�H�V�V�L�H�X�U�V�����&�K�H�U�V���D�V�V�R�F�L�p�V��

�(�Q�� �F�R�Q�V�L�G�p�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H�� �D�X�� �P�R�P�H�Q�W��
�G�H�� �O�·�L�P�S�U�H�V�V�L�R�Q�� �G�X�� �S�U�p�V�H�Q�W�� �U�D�S�S�R�U�W�� �D�Q�Q�X�H�O���� �Q�R�X�V�� �Q�R�X�V��
�Y�R�\�R�Q�V���F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�V���G�H���W�H�Q�L�U���O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H���2�U�G�L�Q�D�L�U�H��
à distance �����V�X�U���O�H���I�R�Q�G�H�P�H�Q�W���G�H���O�·�D�U�W�L�F�O�H�������G�H���O�·�R�U�G�R�Q�Q�D�Q�F�H��
�Q�ƒ�������������������G�X���������P�D�U�V�������������W�H�O���T�X�H���V�X�F�F�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W���S�U�R�U�R�J�p��
�H�W���G�H�U�Q�L�q�U�H�P�H�Q�W���S�D�U���O�H���G�p�F�U�H�W���Q�ƒ������������������ �G�X������ �P�D�U�V��������������
�G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��
�������������S�R�X�U���V�R�X�P�H�W�W�U�H���j���Y�R�W�U�H���D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���O�H�V���U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�V���T�X�L��
�H�Q���G�p�F�R�X�O�H�Q�W��

�'�D�Q�V���O�H���S�U�p�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W�����Q�R�X�V���F�R�P�P�H�Q�o�R�Q�V���S�D�U���Y�R�X�V���U�H�O�D�W�H�U��
�O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p���G�H���Y�R�W�U�H���6�R�F�L�p�W�p���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��
�H�Q���F�H���T�X�L���F�R�Q�F�H�U�Q�H���O�H���P�D�U�F�K�p���G�H�V���S�D�U�W�V�����O�H���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�����O�D��
�J�H�V�W�L�R�Q���O�R�F�D�W�L�Y�H���V�X�L�Y�L�V���G�H���O�·�H�[�D�P�H�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V��

�9�R�W�U�H�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�� �S�R�U�W�H�� �j�� �Y�R�W�U�H�� �F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H��
�V�R�Q���U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V��

�/�H�V�� �&�R���&�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V�� �D�X�[�� �&�R�P�S�W�H�V�� �Y�R�X�V�� �F�R�P�P�X�Q�L�T�X�H�Q�W��
�O�H�X�U�� �R�S�L�Q�L�R�Q�� �V�X�U�� �O�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �F�O�R�V�� �O�H��
�������G�p�F�H�P�E�U�H�������������G�D�Q�V���O�H�X�U���U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V��
�H�W���Y�R�X�V���U�H�O�D�W�H�Q�W�����G�D�Q�V���O�H�X�U���U�D�S�S�R�U�W���V�S�p�F�L�D�O�����O�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V��
�U�p�J�O�H�P�H�Q�W�p�H�V�� �F�R�Q�F�O�X�H�V�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �R�X�� �G�R�Q�W��
�O�·�H�[�p�F�X�W�L�R�Q���V�·�H�V�W���S�R�X�U�V�X�L�Y�L�H���D�X���W�L�W�U�H���G�X�G�L�W���H�[�H�U�F�L�F�H����

�/�H�V�� �U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�V�� �T�X�L�� �V�R�Q�W�� �S�U�p�V�H�Q�W�p�H�V�� �j�� �Y�R�W�U�H�� �D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q��
�S�R�U�W�H�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���V�X�U���O�H�V���S�R�L�Q�W�V���F�L���D�S�U�q�V����

���)�L�[�D�W�L�R�Q���G�X���F�D�S�L�W�D�O���V�R�F�L�D�O���H�I�I�H�F�W�L�I���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H������������������������
���$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�U�U�r�W�p�V���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H��������������
���4�X�L�W�X�V���j���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q��
���4�X�L�W�X�V���D�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H����
���$�I�I�H�F�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��
���$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���Y�D�O�H�X�U�V���U�p�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���G�H���Y�R�W�U�H���6�R�F�L�p�W�p��������������

���F�R�P�S�W�D�E�O�H�����U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���U�H�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q������
���5�D�S�S�R�U�W���G�H�V���&�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���&�R�P�S�W�H�V���V�X�U���O�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V��

�Y�L�V�p�H�V���j���O�·�D�U�W�L�F�O�H���/���������������������G�X���&�R�G�H���0�R�Q�p�W�D�L�U�H���H�W���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U���H�W��
�D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V�G�L�W�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V��
�� �'�p�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �T�X�D�W�U�H�� �������� �P�H�P�E�U�H�V�� �G�X�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H��

�6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��

�&�H�W�W�H���D�Q�Q�p�H�����T�X�D�W�U�H�����������P�D�Q�G�D�W�V���G�H���P�H�P�E�U�H�V���G�X���&�R�Q�V�H�L�O��
�G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���j���p�F�K�p�D�Q�F�H���j���O�·�L�V�V�X�H���G�H���O�D���S�U�p�V�H�Q�W�H��
�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H�����j���V�D�Y�R�L�U����

�/�H�V���P�D�Q�G�D�W�V���G�H����

�� �/�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �$�)�,���(�6�&�$���� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�p�H�� �S�D�U�� �0�R�Q�V�L�H�X�U�� �2�O�L�Y�L�H�U��
�%�$�5�7�+�(����
�� �/�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �6�&�,�� �$�9�,�3�� �6�&�3�,�� �6�(�/�(�&�7�,�2�1���� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�p�H�� �S�D�U��

�0�R�Q�V�L�H�X�U���3�L�H�U�U�H���<�Y�H�V���%�2�8�/�9�(�5�7��
���/�·�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���%�7�3���3�5�(�9�2�<�$�1�&�(�����U�H�S�U�p�V�H�Q�W�p�H���S�D�U���0�R�Q�V�L�H�X�U��

�&�O�D�X�G�H���*�$�/�3�,�1����
�� �/�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �&�$�5�'�,�)�� �$�6�6�8�5�$�1�&�(�� �9�,�(���� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�p�H�� �S�D�U��

�0�R�Q�V�L�H�X�U���*�L�O�O�H�V���6�$�,�1�7�(���&�$�7�+�(�5�,�1�(��

�/�H�V�� �P�H�P�E�U�H�V�� �G�X�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�� �V�R�U�W�D�Q�W�V�� �V�H��
�U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W���j���Y�R�V���V�X�I�I�U�D�J�H�V���j���O�·�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���G�H�V���6�R�F�L�p�W�p�V���$�)�,��
�(�6�&�$���H�W���6�&�,���$�9�,�3���6�&�3�,���6�(�/�(�&�7�,�2�1���T�X�L���Q�R�X�V���R�Q�W���L�Q�I�R�U�P�p�V���G�H���O�H�X�U��
�V�R�X�K�D�L�W���G�H���Q�H���S�D�V���V�H���S�R�U�W�H�U���F�D�Q�G�L�G�D�W�H�V���D�X���U�H�Q�R�X�Y�H�O�O�H�P�H�Q�W��
�G�H�� �O�H�X�U�� �P�D�Q�G�D�W���G�H�� �P�H�P�E�U�H�� �G�X�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�� �j��
�p�F�K�p�D�Q�F�H���� �1�R�X�V�� �O�H�V�� �U�H�P�H�U�F�L�R�Q�V�� �S�R�X�U�� �O�D�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �H�W�� �O�H��
�W�U�D�Y�D�L�O���D�F�F�R�P�S�O�L�����1�R�X�V���D�W�W�L�U�R�Q�V�����F�H�S�H�Q�G�D�Q�W�����Y�R�W�U�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q��
�V�X�U�� �O�H�� �I�D�L�W���T�X�H�� �O�H�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W���G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �6�&�,�� �$�9�,�3�� �6�&�3�,��

�6�(�/�(�&�7�,�2�1���� �0�R�Q�V�L�H�X�U�� �3�L�H�U�U�H���<�Y�H�V�� �%�2�8�/�9�(�5�7���� �S�U�p�V�H�Q�W�H�� �V�D��
�F�D�Q�G�L�G�D�W�X�U�H���j���W�L�W�U�H���L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O��

�1�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �p�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �U�H�o�X�� �G�L�[�� ���������� �F�D�Q�G�L�G�D�W�X�U�H�V��
�U�p�J�X�O�L�q�U�H�P�H�Q�W���G�p�S�R�V�p�H�V���T�X�H���Y�R�X�V���U�H�W�U�R�X�Y�H�U�H�]���G�D�Q�V���O�H���W�H�[�W�H��
�G�H�V���U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�V��

�1�R�X�V�� �Y�R�X�V�� �U�D�S�S�H�O�R�Q�V�� �T�X�H�� �O�H�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�� �V�H��
�F�R�P�S�R�V�H���G�H���G�R�X�]�H�������������P�H�P�E�U�H�V���Q�R�P�P�p�V���S�D�U���O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H��
�*�p�Q�p�U�D�O�H���S�R�X�U���W�U�R�L�V�����������D�Q�V��

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�V�� �F�H�V�V�L�R�Q�V���� �p�F�K�D�Q�J�H�V���� �D�O�L�p�Q�D�W�L�R�Q�V�� �R�X��
�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �G�U�R�L�W�V�� �U�p�H�O�V�� �S�R�U�W�D�Q�W�� �V�X�U�� �X�Q�� �R�X�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V��
�p�O�p�P�H�Q�W�V�� �G�X�� �S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���� �Q�R�X�V�� �Y�R�X�V�� �U�D�S�S�H�O�R�Q�V��
�T�X�·�D�X�[�� �W�H�U�P�H�V�� �G�H�� �O�D�� �G�L�[�L�q�P�H�� �������q�P�H���� �U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H��
�O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H�� �*�p�Q�p�U�D�O�H�� �2�U�G�L�Q�D�L�U�H�� �G�H�V�� �D�V�V�R�F�L�p�V�� �H�Q�� �G�D�W�H�� �G�X��
������ �D�Y�U�L�O�� ������������ �D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�� �D�� �p�W�p�� �G�R�Q�Q�p�H�� �M�X�V�T�X�·�j�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H��
�G�p�O�L�E�p�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���j���F�H���S�R�L�Q�W��

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�H�V�� �D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V�� �S�D�\�D�E�O�H�V�� �j�� �W�H�U�P�H�� �H�W�� �O�D��
�V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� �G�·�H�P�S�U�X�Q�W�V�� ���D�Y�H�F�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �J�D�U�D�Q�W�L�H�V��
�D�S�S�U�R�S�U�L�p�H�V�� �H�W���� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���� �G�H�� �W�R�X�W�H�V�� �V�€�U�H�W�p�V�� �U�p�H�O�O�H�V�� �\��
�F�R�P�S�U�L�V�� �V�R�X�V�� �I�R�U�P�H�� �K�\�S�R�W�K�p�F�D�L�U�H������ �Q�R�X�V�� �Y�R�X�V�� �L�Q�G�L�T�X�R�Q�V��
�T�X�·�D�X�[�� �W�H�U�P�H�V�� �G�H�� �O�D�� �R�Q�]�L�q�P�H�� �������q�P�H���� �U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H��
�O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H�� �*�p�Q�p�U�D�O�H�� �2�U�G�L�Q�D�L�U�H�� �G�H�V�� �D�V�V�R�F�L�p�V�� �H�Q�� �G�D�W�H�� �G�X��
������ �D�Y�U�L�O�� ������������ �D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�� �D�� �p�W�p�� �G�R�Q�Q�p�H�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �O�L�P�L�W�H�� �G�H��
���������� �P�D�[�L�P�X�P�� �G�H�� �O�D�� �F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �D�U�U�r�W�p�H�� �D�X�� �G�H�U�Q�L�H�U�� �M�R�X�U��
�G�X���W�U�L�P�H�V�W�U�H���p�F�R�X�O�p�����p�W�D�Q�W���H�Q�W�H�Q�G�X���T�X�H���O�D���F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���H�V�W��
�p�J�D�O�H���D�X���Q�R�P�E�U�H���G�H���S�D�U�W�V���p�P�L�V�H�V���D�X���G�H�U�Q�L�H�U���M�R�X�U���G�X���W�U�L�P�H�V�W�U�H��
�p�F�R�X�O�p���P�X�O�W�L�S�O�L�p���S�D�U���O�H���S�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�X���G�H�U�Q�L�H�U���M�R�X�U���G�X��
�W�U�L�P�H�V�W�U�H�� �p�F�R�X�O�p������ �H�Q�� �W�H�Q�D�Q�W�� �F�R�P�S�W�H�� �G�H�V�� �H�P�S�U�X�Q�W�V�� �G�·�R�U�H�V��
�H�W�� �G�p�M�j�� �H�Q�� �F�R�X�U�V���� �&�H�W�W�H�� �D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�� �H�V�W�� �Y�D�O�D�E�O�H�� �M�X�V�T�X�·�j��
�Q�R�X�Y�H�O�O�H�� �G�p�O�L�E�p�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H�� �*�p�Q�p�U�D�O�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�� �j��
�F�H���S�R�L�Q�W�����1�R�X�V���Y�R�X�V���L�Q�G�L�T�X�R�Q�V���T�X�H���O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���H�P�S�U�X�Q�W�V��
�V�·�p�O�q�Y�H���j�������������0�½���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H�������������L�Q�F�O�X�D�Q�W���X�Q���W�L�U�D�J�H��
�G�H�������������0�½���V�X�U���O�H���F�U�p�G�L�W���G�H���W�U�p�V�R�U�H�U�L�H���G�H���������0�½���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H��
�O�H���������D�Y�U�L�O������������

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�D�� �G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �V�R�P�P�H�V�� �S�U�p�O�H�Y�p�H�V�� �V�X�U��
�O�H�V�� �U�p�V�H�U�Y�H�V�� �©�� �S�O�X�V�� �R�X�� �P�R�L�Q�V���Y�D�O�X�H�V�� �U�p�D�O�L�V�p�H�V�� �V�X�U�� �F�H�V�V�L�R�Q��
�G�·�L�P�P�H�X�E�O�H�V�� �ª���� �Q�R�X�V�� �Y�R�X�V�� �U�D�S�S�H�O�R�Q�V�� �T�X�·�D�X�[�� �W�H�U�P�H�V�� �G�H��
�O�D�� �G�R�X�]�L�q�P�H�� �������q�P�H���� �U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H�� �*�p�Q�p�U�D�O�H��
�2�U�G�L�Q�D�L�U�H���G�H�V���D�V�V�R�F�L�p�V���H�Q���G�D�W�H���G�X���������D�Y�U�L�O���������������D�X�W�R�U�L�V�D�W�L�R�Q��
�D���p�W�p���G�R�Q�Q�p�H���M�X�V�T�X�·�j���Q�R�X�Y�H�O�O�H���G�p�O�L�E�p�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H��
�*�p�Q�p�U�D�O�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���j���F�H���S�R�L�Q�W��

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W���D�Q�Q�X�H�O���G�H�V���M�H�W�R�Q�V���G�H���S�U�p�V�H�Q�F�H����
�Q�R�X�V�� �Y�R�X�V�� �L�Q�G�L�T�X�R�Q�V�� �T�X�·�D�X�[�� �W�H�U�P�H�V�� �G�H�� �O�D�� �K�X�L�W�L�q�P�H�� �����q�P�H����
�U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H�� �*�p�Q�p�U�D�O�H�� �2�U�G�L�Q�D�L�U�H�� �H�Q�� �G�D�W�H�� �G�X��
�������M�X�L�Q���������������O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���D�Q�Q�X�H�O���j���U�p�S�D�U�W�L�U���H�Q�W�U�H���O�H�V���P�H�P�E�U�H�V��
�G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���D���p�W�p���À�[�p���j���������������½���S�D�U���P�H�P�E�U�H��
�H�W�� �F�H���� �j�� �F�R�P�S�W�H�U�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� ���������� �H�W�� �M�X�V�T�X�·�j�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H��
�G�p�O�L�E�p�U�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H���U�H�O�D�W�L�Y�H���j�� �F�H���S�R�L�Q�W����
�$�X�[���W�H�U�P�H�V���G�H���F�H�W�W�H���P�r�P�H���U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�����L�O���D���p�W�p���S�U�L�V���D�F�W�H���T�X�H��
�O�H�V���P�H�P�E�U�H�V���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���S�H�X�Y�H�Q�W���S�U�p�W�H�Q�G�U�H��
�D�X�� �U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�H�X�U�V�� �I�U�D�L�V�� �G�H�� �G�p�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�� �V�X�U��
�S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���M�X�V�W�L�À�F�D�W�L�I�V���Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H�V��

�&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�D�� �G�R�W�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �I�R�Q�G�V�� �G�H�� �U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W����
�Q�R�X�V���Y�R�X�V���U�D�S�S�H�O�R�Q�V���T�X�·�D�X�[���W�H�U�P�H�V���G�H���O�D���Q�H�X�Y�L�q�P�H�������q�P�H����
�U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H�� �*�p�Q�p�U�D�O�H�� �2�U�G�L�Q�D�L�U�H�� �H�Q�� �G�D�W�H�� �G�X��
������ �M�X�L�Q�� ������������ �O�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q�� �H�V�W�� �D�X�W�R�U�L�V�p�H�� �j�� �G�R�W�H�U����
�S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�P�H�Q�W�����H�Q���I�R�Q�F�W�L�R�Q���G�H�V���G�H�P�D�Q�G�H�V���G�H���U�H�W�U�D�L�W�����G�D�Q�V��
�O�D���O�L�P�L�W�H���P�D�[�L�P�D�O�H���G�H�������������������������½�����O�H�G�L�W���I�R�Q�G�V�����$�X���W�L�W�U�H���G�H��
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���������������D�X�F�X�Q�H���G�R�W�D�W�L�R�Q���Q�·�D���p�W�p���H�I�I�H�F�W�X�p�H��
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�9�R�X�V�� �W�U�R�X�Y�H�U�H�]�� �O�H�� �W�H�[�W�H�� �G�H�V�� �S�U�R�M�H�W�V�� �G�H�� �U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V��
�G�H�U�Q�L�q�U�H�V���S�D�J�H�V���G�X���S�U�p�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W���D�Q�Q�X�H�O��

�9�R�X�V���U�H�P�H�U�F�L�D�Q�W���G�H���O�D���F�R�Q�À�D�Q�F�H���T�X�H���Y�R�X�V���Q�R�X�V���W�p�P�R�L�J�Q�H�]��
�H�W�� �H�Q�� �Y�R�X�V�� �D�V�V�X�U�D�Q�W�� �G�H�� �J�p�U�H�U�� �Y�R�W�U�H�� �6�R�F�L�p�W�p�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �V�W�U�L�F�W��
�U�H�V�S�H�F�W�� �G�H�� �O�·�L�Q�W�p�U�r�W�� �G�H�V�� �D�V�V�R�F�L�p�V���� �Q�R�X�V�� �Y�R�X�V�� �G�H�P�D�Q�G�R�Q�V����
�0�H�V�G�D�P�H�V���� �0�H�V�V�L�H�X�U�V���� �&�K�H�U�V�� �D�V�V�R�F�L�p�V���� �G�·�D�S�S�U�R�X�Y�H�U�� �O�H�V��
�U�p�V�R�O�X�W�L�R�Q�V���S�U�p�V�H�Q�W�p�H�V���R�X���D�J�U�p�p�H�V���S�D�U���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q����
�W�H�O�O�H�V���T�X�·�H�O�O�H�V���Y�R�X�V���V�R�Q�W���S�U�R�S�R�V�p�H�V��

La connexion à distance se fera au moyen du lien et des 
codes inscrits en première page de la lettre de convocation 
jointe au présent rapport annuel 2020.

En raison de la tenue exceptionnelle à distance �� �G�H��
�O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��pour motif sanitaire �����O�H���I�R�U�P�X�O�D�L�U�H���G�H��
�Y�R�W�H���G�R�L�W���Q�R�X�V���r�W�U�H���U�H�W�R�X�U�Q�p���j���O�·�D�L�G�H���G�H���O�·�H�Q�Y�H�O�R�S�S�H���7�����G�€�P�H�Q�W��
COMPLÉTÉ, DATÉ ET SIGNÉ�� �H�Q�� �V�X�L�Y�D�Q�W�� �V�F�U�X�S�X�O�H�X�V�H�P�H�Q�W�� �O�H�V��
�L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�p�H�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���©���P�R�G�H���G�·�H�P�S�O�R�L���ª��
ainsi que ���S�D�U���F�R�X�U�U�L�H�O���j���O�·�D�G�U�H�V�V�H���Y�R�W�H���V�F�S�L�#�À�G�X�F�L�D�O���Q�H�W.

Les associés sont invités à consulter régulièrement la rubrique 
dédiée aux Assemblées Générales SCPI 2021 sur le site 
internet.

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H���2�U�G�L�Q�D�L�U�H�������������V�H�U�D���W�H�Q�X�H��à distance ��
�H�Q���S�U�p�V�H�Q�F�H���G�X���E�X�U�H�D�X�����G�H�V���G�L�U�L�J�H�D�Q�W�V���H�I�I�H�F�W�L�I�V���G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p��
�G�H���*�H�V�W�L�R�Q���H�W���G�X���3�U�p�V�L�G�H�Q�W���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��

�/�D���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���G�X���E�X�U�H�D�X���Y�R�X�V���V�H�U�D���F�R�P�P�X�Q�L�T�X�p�H���V�X�U���O�H���V�L�W�H��
�L�Q�W�H�U�Q�H�W���R�X���V�X�U���G�H�P�D�Q�G�H���G�H���P�D�Q�L�q�U�H���j�� �Y�R�X�V���S�H�U�P�H�W�W�U�H���G�H��
�F�R�P�S�O�p�W�H�U���O�H���I�R�U�P�X�O�D�L�U�H���G�H���Y�R�W�H���F�R�P�P�H���Y�R�X�V���O�H���V�R�X�K�D�L�W�H�]����

���V�R�L�W���Y�R�W�H���S�D�U���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�F�H��
���V�R�L�W���S�R�X�Y�R�L�U���D�X���S�U�R�À�W���G�·�X�Q���P�H�P�E�U�H���G�X���E�X�U�H�D�X��

� ' �D�Q�V�� �F�H�W�W�H�� �S�p�U�L�R�G�H�� �G�L�I� I �L�F�L�O�H��� � �O�·�p�T�X�L�S�H�� �G�X��
�6�H�U�Y�L�F�H�� �$�V�V�R�F�L�p�V�� �G�H�� �)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �U�H�V�W�H��
�j�� �Y�R�W�U�H�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�� �S�R�X�U�� �Y�R�X�V�� �D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U�� ��

���V�R�L�W���S�D�U���W�p�O�p�S�K�R�Q�H������01 49 97 56 80, 
���V�R�L�W���S�D�U���F�R�X�U�U�L�H�O�������J�H�V�W�L�R�Q���D�V�V�R�F�L�H�V���V�F�S�L�#�À�G�X�F�L�D�O���I�U����
���V�R�L�W���S�D�U���F�R�X�U�U�L�H�U������41 avenue Gambetta - 92928 LA DEFENSE 

CEDEX.

La Société de Gestion ��
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�'�X�U�D�Q�W���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���������������L�O���D���p�W�p���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�p���O�D���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�H��
���������������S�D�U�W�V���D�X���Q�R�P�L�Q�D�O���G�H�����������½���H�W���O�H���U�H�W�U�D�L�W���G�H�������������������S�D�U�W�V��

�3�D�U�� �F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�W���� �O�H�� �F�D�S�L�W�D�O�� �V�R�F�L�D�O�� �D�� �p�W�p�� �G�L�P�L�Q�X�p�� �G�H��
������ �������� �S�D�U�W�V�� �D�X�� �Q�R�P�L�Q�D�O�� �G�H�� ���������½�� �V�R�L�W�� ���� �������� ���������½�� �S�R�X�U��
�D�W�W�H�L�Q�G�U�H�� �������� �������� ���������½�� �D�X�� ������ �G�p�F�H�P�E�U�H�� ������������ �U�p�S�D�U�W�L�V�� �V�X�U��
���������������������S�D�U�W�V���V�R�F�L�D�O�H�V��

����F�H�W�W�H���G�D�W�H�����D�X�F�X�Q�H���G�H�P�D�Q�G�H���G�H���U�H�W�U�D�L�W���Q�·�p�W�D�L�W���H�Q���D�W�W�H�Q�W�H��

�/�D�� �F�R�O�O�H�F�W�H�� �E�U�X�W�H�� �V�·�H�V�W�� �p�O�H�Y�p�H�� �j�� ������ �������� ���������½�� �D�X�� �W�L�W�U�H�� �G�H��
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�����V�X�U���O�D���E�D�V�H���G�·�X�Q���S�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���G�H�����������½�����H�W���O�D��
�F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���D���p�W�p���S�R�U�W�p�H���j���������������������������½��
�D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H������������

Transactions hors marché 
�$�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �O�·�D�Q�Q�p�H�� ������������ �������� �S�D�U�W�V�� �R�Q�W�� �p�W�p�� �p�F�K�D�Q�J�p�H�V��
�V�D�Q�V���O�·�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q��

Mutation de parts
�'�X�U�D�Q�W���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���������������F�H���V�R�Q�W�����������������S�D�U�W�V���T�X�L���R�Q�W���I�D�L�W���O�·�R�E�M�H�W��
�G�·�X�Q���W�U�D�Q�V�I�H�U�W���G�H���S�U�R�S�U�L�p�W�p���H�Q�U�H�J�L�V�W�U�p���S�D�U���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q��
�D�X���W�L�W�U�H���G�H���V�X�F�F�H�V�V�L�R�Q�V�������������G�R�V�V�L�H�U�V���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�����������������S�D�U�W�V����
�H�W���G�H���G�R�Q�D�W�L�R�Q�V�����������G�R�V�V�L�H�U�V���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W���������������S�D�U�W�V����

�,�O���H�V�W���U�D�S�S�H�O�p���j���F�H�W�W�H���R�F�F�D�V�L�R�Q���T�X�H���O�D���G�R�Q�D�W�L�R�Q���G�H���S�D�U�W�V���G�H��
�6�&�3�,�� �G�R�L�W�� �r�W�U�H�� �D�F�W�p�H�� �G�H�Y�D�Q�W�� �Q�R�W�D�L�U�H���� �7�R�X�W�H�� �W�U�D�Q�V�P�L�V�V�L�R�Q�� �S�D�U��
�G�R�Q���P�D�Q�X�H�O���Q�H���S�H�X�W���G�R�Q�F���r�W�U�H���D�F�F�H�S�W�p�H���S�D�U���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H��
�*�H�V�W�L�R�Q���H�W���F�H�����V�X�U���O�H���I�R�Q�G�H�P�H�Q�W���G�H���O�·�D�U�W�L�F�O�H�����������G�X���&�R�G�H���&�L�Y�L�O������

Évolution du capital

�$�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���� �Y�R�W�U�H�� �6�&�3�,�� �D�� �S�U�R�F�p�G�p�� �j�� �W�U�R�L�V��
�Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V��

�/�D�� �S�U�H�P�L�q�U�H�� �S�R�U�W�H�� �V�X�U�� �X�Q�H�� �E�R�X�W�L�T�X�H�� �1�D�W�X�U�D�O�L�D�� �G�H�� ���������P�ò��
�V�L�W�X�p�H���D�X�����������U�X�H���G�H���O�D���5�R�T�X�H�W�W�H���j���3�D�U�L�V���������q�P�H�������$�X���S�L�H�G���G�·�X�Q��
�W�U�q�V���E�H�O���L�P�P�H�X�E�O�H���S�L�H�U�U�H���G�H���W�D�L�O�O�H�����F�H�W���D�F�W�L�I���G�R�Q�Q�D�Q�W���V�X�U���O�D��
�3�O�D�F�H���/�p�R�Q���%�O�X�P�����I�D�F�H���j���O�D���P�D�L�U�L�H���G�X�������q�P�H���D�U�U�R�Q�G�L�V�V�H�P�H�Q�W����
�E�p�Q�p�À�F�L�H�� �G�H�� �W�U�q�V�� �E�R�Q�V�� �D�W�R�X�W�V�� ���� �X�Q�H�� �J�U�D�Q�G�H�� �Y�L�V�L�E�L�O�L�W�p���� �X�Q�H��
�H�[�F�H�O�O�H�Q�W�H�� �G�H�V�V�H�U�W�H���� �D�Y�H�F�� �O�H�� �P�p�W�U�R�� �9�R�O�W�D�L�U�H�� �j�� �T�X�H�O�T�X�H�V��
�P�q�W�U�H�V�����H�W���O�D���S�U�p�V�H�Q�F�H���G�·�X�Q���O�R�F�D�W�D�L�U�H���V�R�O�L�G�H�����G�R�Q�W���O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p��
���D�O�L�P�H�Q�W�D�L�U�H�� �E�L�R���� �H�V�W�� �J�D�J�H�� �G�H�� �U�p�V�L�O�L�H�Q�F�H���� �&�H�� �Q�R�X�Y�H�O��
�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �������������.�½�� �$�(�0�� �S�U�R�F�X�U�H�� �X�Q�� �U�H�Q�G�H�P�H�Q�W��
�L�Q�L�W�L�D�O���G�H�����������������Q�H�W���$�(�0��

�/�D���V�H�F�R�Q�G�H���S�R�U�W�H���V�X�U���X�Q���U�H�W�D�L�O���S�D�U�N���G�H���������������P�ò���V�L�W�X�p���G�D�Q�V��
�O�·�X�Q�H�� �G�H�V�� �]�R�Q�H�V�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�V�� �O�H�V�� �S�O�X�V�� �G�\�Q�D�P�L�T�X�H�V�� �G�H��
�7�R�X�U�V���������������3�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���O�R�X�p���j���G�H�V���H�Q�V�H�L�J�Q�H�V���G�X���*�U�R�X�S�H��
�%�H�D�X�P�D�Q�R�L�U�����D�L�Q�V�L���T�X�·�D�X���G�L�V�F�R�X�Q�W�H�U���*�,�)�,�����F�H�W���D�F�W�L�I���E�p�Q�p�À�F�L�H��
�G�·�X�Q�H���J�U�D�Q�G�H���Y�L�V�L�E�L�O�L�W�p�����G�H�Y�D�Q�W���O�H���U�R�Q�G���S�R�L�Q�W���G�·�H�Q�W�U�p�H���G�D�Q�V��
�O�D���]�R�Q�H�����&�H�W���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�·�X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���������������.�½���$�(�0��
�S�U�R�F�X�U�H���X�Q���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W���L�Q�L�W�L�D�O���G�H�����������������Q�H�W���$�(�0��

�/�D�� �W�U�R�L�V�L�q�P�H�� �S�R�U�W�H�� �V�X�U�� �X�Q�H�� �S�U�L�V�H�� �G�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �G�H�� ����������
�G�D�Q�V�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p�� �(�X�U�H�S�D���� �S�U�R�S�U�L�p�W�D�L�U�H�� �G�H�� ���� �U�H�W�D�L�O�� �S�D�U�N�V�� �H�Q��
�6�X�L�V�V�H���� �W�R�X�V�� �W�U�q�V�� �E�L�H�Q�� �V�L�W�X�p�V�� �D�X�[�� �D�E�R�U�G�V�� �G�X�� �/�D�F�� �/�p�P�D�Q����
�&�H�V�� �D�F�W�L�I�V���� �T�X�L�� �U�H�V�W�H�Q�W�� �J�p�U�p�V�� �S�D�U�� �O�H�� �F�p�G�D�Q�W���� �R�S�p�U�D�W�H�X�U��
�O�R�F�D�O�� �U�H�F�R�Q�Q�X���� �W�R�W�D�O�L�V�H�Q�W�� ������ ���������P�ò���� �/�D�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �G�H��
�)�,�&�2�0�0�(�5�&�(�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H�� �X�Q�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �������������� �.�½��
�S�U�R�F�X�U�D�Q�W���X�Q���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W���L�Q�L�W�L�D�O���S�U�R�F�K�H���G�H�����������Q�H�W���$�(�0��

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���D���V�L�J�Q�p���D�Y�H�F���O�D���V�R�F�L�p�W�p���*�6�(���X�Q��
�F�R�Q�W�U�D�W���G�H���S�U�R�P�R�W�L�R�Q���L�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H���H�Q���Y�X�H���G�H���U�p�D�O�L�V�H�U���X�Q�H��
�H�[�W�H�Q�V�L�R�Q���G�·�H�Q�Y�L�U�R�Q���������������P�ò���V�X�U���X�Q���V�L�W�H���j���X�V�D�J�H���G�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�V��
�H�W�� �E�X�U�H�D�X�[�� �V�L�W�X�p�� �U�X�H�� �,�V�D�E�H�O�O�H�� �(�E�H�U�K�D�U�G�W�� �j�� �7�R�X�O�R�X�V�H�� ������������
�&�H�W�W�H�� �H�[�W�H�Q�V�L�R�Q���� �G�·�X�Q�� �F�R�€�W�� �J�O�R�E�D�O�� �G�H�� �������������.�½���+�7���� �V�H�U�D��
�U�p�D�O�L�V�p�H���S�R�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���G�X���O�R�F�D�W�D�L�U�H���H�Q���S�O�D�F�H�����3�D�W�L�V���6�H�U�Y�L�F�H����
�T�X�L���D���V�L�J�Q�p���X�Q���Q�R�X�Y�H�D�X���E�D�L�O���G�H���������D�Q�V�����G�R�Q�W�������D�Q�V���I�H�U�P�H�V����
�V�X�U���O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���V�L�W�H�����P�R�\�H�Q�Q�D�Q�W���X�Q���O�R�\�H�U���T�X�L���S�H�U�P�H�W�W�U�D��
�G�H���P�D�L�Q�W�H�Q�L�U���O�H���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W���j���V�R�Q���Q�L�Y�H�D�X���D�F�W�X�H�O���G�H����������������
�Q�H�W���$�(�0��

Évolution du patrimoine

Investissements

Cessions d’actifs
�/�D���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���O�H���U�H�Q�R�X�Y�H�O�O�H�P�H�Q�W���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���V�R�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���D�V�V�X�U�p�V���S�D�U���X�Q�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�·�D�U�E�L�W�U�D�J�H�����H�Q�J�D�J�p�H���G�H�S�X�L�V��
�S�O�X�V�L�H�X�U�V���D�Q�Q�p�H�V�����S�R�U�W�D�Q�W���V�X�U���G�H�V���D�F�W�L�I�V���Q�R�Q���V�W�U�D�W�p�J�L�T�X�H�V���R�X���P�D�W�X�U�H�V�����Y�D�F�D�Q�W�V���R�X���R�E�V�R�O�q�W�H�V�����/�H���U�p�H�P�S�O�R�L���G�H�V���I�R�Q�G�V���S�H�U�P�H�W��
�D�L�Q�V�L���O�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�H���Q�R�X�Y�H�D�X�[���D�F�W�L�I�V���U�p�S�R�Q�G�D�Q�W���j���G�H�V���F�U�L�W�q�U�H�V���G�H���V�p�O�H�F�W�L�R�Q���D�V�V�X�U�D�Q�W���O�D���S�p�U�H�Q�Q�L�V�D�W�L�R�Q�����Y�R�L�U�H���O�·�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
�G�H�V���U�H�Y�H�Q�X�V���O�R�F�D�W�L�I�V���G�q�V���O�R�U�V���T�X�·�L�O�V���Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���U�H�P�S�O�D�F�H�U���G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���Y�D�F�D�Q�W�V����

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Immeuble (Villes) Nature Surface
Date 

acquisition 
���À�V�F�D�O�H��

Valeur 
comptable

Expertise au  
31/12/2019 Date de vente Prix vente NV

�6�D�L�Q�W���e�W�L�H�Q�Q�H �&�R�P�P�H�U�F�H ���������P�ò �������������������� �����������������½ ���������.�½ �������������������� �����������������½

�)�D�\�H�W �&�R�P�P�H�U�F�H �������������P�ò �������������������� �����������������½ �������������.�½ �������������������� �����������������½

�6�D�L�Q�W���3�U�L�Y�D�W���G�H�V���9�L�H�X�[ �%�X�U�H�D�X�[ �������������P�ò �������������������� ���������������������½ ���������.�½ ���������������������� ���������������������½

�1�D�Q�W�H�V���W�R�X�U���G�H���%�U�H�W�D�J�Q�H �%�X�U�H�D�X�[ ���������P�ò �������������������� �����������������½ ���������������.�½ ������������������������ �����������������½

�&�K�D�U�W�U�H�V �%�X�U�H�D�X�[ ���������P�ò�� �������������������� �����������������½ ���������.�½ �������������������� �����������������½

�1�D�Q�W�H�V���6�W���/�R �&�R�P�P�H�U�F�H ���������P�ò �������������������� �����������������½ ���������������.�½ ������������������������ �����������������½

�.�U�H�P�O�L�Q���%�L�F�r�W�U�H �&�R�P�P�H�U�F�H ���������P�ò�� �������������������� �����������������½�� ���������.�½ �������������������� �����������������½

�/�·�+�D�º���O�H�V���5�R�V�H�V �&�R�P�P�H�U�F�H �������P�ò �������������������� �����������������½ ���������������.�½ ������������������������ �����������������½

�%�R�X�U�J���H�Q���%�U�H�V�V�H �&�R�P�P�H�U�F�H �������������P�ò�� �������������������� ���������������������½ ���������.�½ �������������������� �����������������½

�&�K�D�P�E�U�D�\ �&�R�P�P�H�U�F�H �������������P�ò �������������������� �����������������½ �������������������.�½ ������������������������ ���������������������½

�&�K�D�P�E�U�D�\ �&�R�P�P�H�U�F�H �������������P�ò �������������������� ���������������������½ �������������������.�½ ������������������������ ���������������������½

Total 7 711 m² 9 201 594 € 6 340 000 K€ 6 931 740 K€

�$�X���������G�p�F�H�P�E�U�H���������������O�H���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���Y�R�W�U�H���6�R�F�L�p�W�p���W�R�W�D�O�L�V�H��
�X�Q�H�� �V�X�S�H�U�À�F�L�H�� �G�H�� �������� ���������P�ò���� �U�p�S�D�U�W�L�� �V�X�U�� �������� �L�P�P�H�X�E�O�H�V������
�/�H�� �Q�R�P�E�U�H�� �G�H�� �O�R�F�D�W�D�L�U�H�V�� �V�·�p�O�q�Y�H�� �j�� ���������� �7�D�Q�W�� �O�D�� �U�p�S�D�U�W�L�W�L�R�Q��
�J�p�R�J�U�D�S�K�L�T�X�H�� �T�X�H�� �O�D�� �U�p�S�D�U�W�L�W�L�R�Q�� �S�D�U�� �Q�D�W�X�U�H�� �V�R�Q�W�� �U�H�V�W�p�H�V��

�V�W�D�E�O�H�V���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j���O�·�D�Q���S�D�V�V�p�����/�H���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(��
�H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�p���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�H���O�R�F�D�X�[���F�R�P�P�H�U�F�L�D�X�[��������������
�G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�����V�L�W�X�p�V���H�Q���S�U�R�Y�L�Q�F�H���������������G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H����

Composition du patrimoine immobilier 

�/�·�H�[�S�H�U�W�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�� �%�1�3�� �3�$�5�,�%�$�6�� �5�(�$�/�� �(�6�7�$�7�(�� �9�$�/�8�$�7�,�2�1��
�)�5�$�1�&�(���D���S�U�R�F�p�G�p�����j���O�·�D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H�V���D�F�W�L�I�V��
�F�R�P�S�R�V�D�Q�W���O�H���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���Y�R�W�U�H���6�&�3�,���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H��
�����������S�D�U���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�H�X�[���P�p�W�K�R�G�H�V�����S�D�U���F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�X���U�H�Y�H�Q�X���Q�H�W���H�W���S�D�U���F�R�P�S�D�U�D�L�V�R�Q��

�*�O�R�E�D�O�H�P�H�Q�W�����O�D���Y�D�O�H�X�U���Y�p�Q�D�O�H���G�H���O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H��
�D�X�� ������ �G�p�F�H�P�E�U�H�� ���������� �V�·�p�W�D�E�O�L�W�� �j�� �������� ���������.�½�� �K�R�U�V�� �G�U�R�L�W�V������

�F�R�P�S�U�H�Q�D�Q�W���O�H�V������������ �G�H���S�D�U�W�V���G�p�W�H�Q�X�H�V���G�D�Q�V���O�H���I�R�Q�G�V���G�H��
�I�R�Q�G�V���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���)�,�'�,�0�0�2�����O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���G�H�������������G�D�Q�V���O�D��
�V�R�F�L�p�W�p���(�X�U�H�S�D���H�Q���6�X�L�V�V�H���H�W���O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���G�D�Q�V���O�H���I�R�Q�G�V��
�0�&�)���5�H�W�D�L�O���+�L�J�K���,�Q�F�R�P�H���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H�����������������.�½��

����S�p�U�L�P�q�W�U�H���F�R�Q�V�W�D�Q�W�����O�D���Y�D�O�H�X�U���Y�p�Q�D�O�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V���U�H�V�V�R�U�W���H�Q��
�E�D�L�V�V�H���G�H���������������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j������������

Bureaux (K€) Locaux 
commerciaux (K€)

Entrepôts et activités 
(K€) Total (K€) *

�3�D�U�L�V ������������ �������������� ���������� ��������������

�Í�O�H���G�H���)�U�D�Q�F�H ������������ �������������� ������ ��������������

�5�p�J�L�R�Q�V ������������ �������������� ������������ ��������������

�(�X�U�R�S�H �� ������������ �� ������������

Totaux 96 876 520 222 18 462 635 560

��\���F�R�P�S�U�L�V���O�H�V���S�D�U�W�V���G�p�W�H�Q�X�H�V���G�D�Q�V���)�L�G�L�P�P�R�����(�X�U�H�S�D���H�W���0�&�)���+�L�J�K���5�H�W�D�L�O���,�Q�F�R�P�H�������������������.�½��

�/�H�V���Y�D�O�H�X�U�V���H�V�W�L�P�p�H�V���������������������.�½�����V�R�Q�W���V�X�S�p�U�L�H�X�U�H�V���D�X�[���Y�D�O�H�X�U�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���������������������.�½����

Valeur vénale

Répartition géographique Répartition par destination

�3�D�U�L�V
24 %

�5�p�J�L�R�Q�V
53 %

635 M€ 635 M€

�,�O�H���G�H���)�U�D�Q�F�H
21 %

�%�X�U�H�D�X�[
15 %

�/�R�F�D�X�[����
�F�R�P�P�H�U�F�L�D�X�[
82 %

�(�Q�W�U�H�S�{�W�V��
�H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p�V
3 %

�(�X�U�R�S�H
2 %

�2�Q�W���D�L�Q�V�L���p�W�p���Y�H�Q�G�X�V���H�Q�������������O�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Situation locative ��
�'�D�Q�V���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���S�H�X���I�D�Y�R�U�D�E�O�H���H�Q�������������H�W��
�L�P�S�D�F�W�p���S�D�U���O�D���S�D�Q�G�p�P�L�H���G�H���O�D���&�2�9�,�'���������H�W���G�H�X�[���S�p�U�L�R�G�H�V��
�G�H�� �F�R�Q�À�Q�H�P�H�Q�W�V���� �O�H�� �Y�R�O�X�P�H�� �G�H�V�� �O�R�\�H�U�V�� �T�X�L�W�W�D�Q�F�p�V�� �V�·�H�V�W��
�G�p�W�p�U�L�R�U�p���H�W���D���p�W�p���S�R�U�W�p���G�H���������������������.�½���H�Q�������������j���������������������.�½��
�H�Q���������������V�R�L�W���X�Q�H���E�D�L�V�V�H���G�H���������������.�½���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W������������������

�&�H�W�W�H���E�D�L�V�V�H���H�V�W���F�R�Q�V�p�F�X�W�L�Y�H���D�X�[���O�L�E�p�U�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�R�F�D�X�[���G�D�Q�V����
�O�H���F�D�G�U�H���G�H�V���S�U�R�F�p�G�X�U�H�V���F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���9�,�9�$�5�7�(����
�H�W���j���G�H�V���U�H�Q�p�J�R�F�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���O�R�F�D�W�L�Y�H���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H��
�G�H�V���U�H�Q�R�X�Y�H�O�O�H�P�H�Q�W�V���F�R�P�P�H���F�H���I�X�W���O�H���F�D�V���S�R�X�U���%�R�P�E�D�U�G�L�H�U��
�j���&�U�H�V�S�L�Q��

�/�D���V�L�J�Q�D�W�X�U�H���G�H�V���Q�R�X�Y�H�D�X�[���E�D�X�[���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H������������
�R�Q�W���S�H�U�P�L�V���G�H���O�L�P�L�W�H�U���F�H�W�W�H���E�D�L�V�V�H��

�)�R�U�W�H�P�H�Q�W�� �L�P�S�D�F�W�p�V���� �O�H�V�� �O�R�F�D�W�D�L�U�H�V�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�Q�W�� �j�� �V�X�E�L�U��
�O�H�V�� �F�R�Q�W�U�D�L�Q�W�H�V�� �G�H�� �O�D�� �F�R�Q�M�R�Q�F�W�X�U�H�� �p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���� �$�À�Q�� �G�H��
�P�D�L�Q�W�H�Q�L�U�� �O�D�� �U�H�Q�W�D�E�L�O�L�W�p�� �G�H�� �O�H�X�U�� �H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���� �F�H�V�� �G�H�U�Q�L�H�U�V��
�V�R�O�O�L�F�L�W�H�Q�W���G�H�V���E�D�L�V�V�H�V���G�H���O�R�\�H�U�V���R�X���G�H�V���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W�V��
�W�H�P�S�R�U�D�L�U�H�V���H�W���G�H�V���D�E�D�Q�G�R�Q�V���G�H���O�R�\�H�U�����'�·�D�X�W�U�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V��
�V�R�Q�W�� �F�R�Q�G�X�L�W�V�� �j�� �G�p�S�R�V�H�U�� �O�H�X�U�� �E�L�O�D�Q�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�H��
�S�U�R�F�p�G�X�U�H�V�� �F�R�O�O�H�F�W�L�Y�H�V�� ���U�H�G�U�H�V�V�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q��
�M�X�G�L�F�L�D�L�U�H�V�������&�H���I�X�W���O�H���F�D�V���S�R�X�U���9�,�9�$�5�7�(�����0�$�5�,�2���'�(�6�6�8�7�,���H�W��
�-�%���0�$�5�7�,�1��

�/�H�V�� �V�X�U�I�D�F�H�V�� �O�L�E�p�U�p�H�V�� �H�Q�� ���������� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W�� ������ ���������P�ò��
���H�Q�� �K�D�X�V�V�H�� �G�H�� �������������� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �j�� ������������ �H�W�� �S�R�U�W�H�Q�W��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���V�X�U���G�H�V���V�X�U�I�D�F�H�V���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�V���V�L�W�X�p�H�V���G�D�Q�V��

�G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���j���0�D�O�D�N�R�I�I�����������������P�ò���������������P�ò�������j���9�L�O�O�H�Q�H�X�Y�H��
�G�·�$�V�F�T�� ������ ���������P�ò������ �6�D�L�Q�W�� �*�H�U�Y�D�L�V�� �O�D�� �I�R�U�r�W�� �����������P�ò������ �/�R�P�P�H��
������ ���������P�ò������ �j�� �7�R�X�U�Y�L�O�O�H�� �O�D�� �U�L�Y�L�q�U�H�� �����������P�ò������ �j�� �$�L�[�� �O�H�V�� �%�D�L�Q�V��
�����������P�ò�����H�W���j���4�X�H�W�L�J�Q�\���O�q�V���'�L�M�R�Q�������������P�ò����

Relocations
�6�X�U�� �X�Q�H�� �D�Q�Q�p�H�� �F�R�P�S�O�q�W�H���� �O�H�� �P�R�Q�W�D�Q�W�� �G�H�V�� �O�R�\�H�U�V�� �G�H�V��
�U�H�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���j�������������������½���+�7�����&�H�V���U�H�O�R�F�D�W�L�R�Q�V���R�Q�W��
�S�R�U�W�p�� �V�X�U�� �X�Q�H�� �V�X�U�I�D�F�H�� �J�O�R�E�D�O�H�� �G�H�� ���� ���������P�ò�� ���H�Q�� ���������� �Q�R�X�V��
�D�Y�R�Q�V���U�H�O�R�X�p������ �������� �P�ò���� �H�W���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���O�H�V��
�L�P�P�H�X�E�O�H�V�� �j�� �O�D�� �)�H�U�W�p���*�D�X�F�K�H�U�� ���V�X�U�I�D�F�H�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�� �G�H��
���� ���������P�ò������ �X�Q�H�� �V�X�U�I�D�F�H�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�� �j�� �7�R�X�U�Y�L�O�O�H���O�D���5�L�Y�L�q�U�H��
�����������P�ò�������j���6�W���-�H�D�Q���G�H���O�D���5�X�H�O�O�H�����������������P�ò�������j���1�D�Q�J�L�V�������������P�ò��
�����������P�ò������ �G�H�V�� �E�X�U�H�D�X�[�� �j�� �6�F�K�L�O�W�L�J�K�H�L�P�� �����������P�ò���� �H�W�� �3�H�V�V�D�F��
�����������P�ò������

�'�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�H�� �O�D�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�� �S�U�L�Y�L�O�p�J�L�p�H��
�G�H�S�X�L�V���T�X�H�O�T�X�H�V���D�Q�Q�p�H�V���� �G�H�V���U�H�O�D�W�L�R�Q�V���D�Y�H�F���G�H�V���J�U�D�Q�G�H�V��
�H�Q�V�H�L�J�Q�H�V���R�Q�W���p�W�p���U�H�Q�I�R�U�F�p�H�V���j���O�·�L�Q�V�W�D�U���G�H�V���H�Q�V�H�L�J�Q�H�V���$�F�W�L�R�Q��
�H�W���%�H�V�V�R�Q����

Accompagnement COVID-19
�/�D�� �6�&�3�,�� �)�,�&�2�0�0�(�5�&�(�� �D�� �V�R�X�K�D�L�W�p�� �D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�U�� �V�H�V��
�O�R�F�D�W�D�L�U�H�V�� �G�X�U�H�P�H�Q�W�� �W�R�X�F�K�p�V�� �S�D�U�� �O�H�� �F�R�Q�À�Q�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �O�H�V��
�L�Q�W�H�U�G�L�F�W�L�R�Q�V���G�H���G�p�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V�����$���F�H�W���H�I�I�H�W�����L�O���D���p�W�p���P�L�V���H�Q��
�S�O�D�F�H���G�H�V���P�H�V�X�U�H�V���G�·�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W�V���S�D�U�W�D�Q�W���G�X���U�H�S�R�U�W��
�G�H�V���p�F�K�p�D�Q�F�H�V���L�P�S�D�\�p�H�V���G�H���F�H�V���S�p�U�L�R�G�H�V���j���X�Q���D�E�D�Q�G�R�Q���G�H��
�O�R�\�H�U�V���G�p�À�Q�L���V�W�U�L�F�W�H�P�H�Q�W���H�Q�W�U�H���O�H�V���S�D�U�W�L�H�V���S�R�X�U���F�H�U�W�D�L�Q�V���V�L�W�H�V����

�7�D�X�[���G�·�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���À�Q�D�Q�F�L�H�U�����7�2�)��

2020 1er trimestre 2 ème  trimestre 3 ème  trimestre 4 ème  trimestre

�(�Q���O�R�\�H�U �������������� �������������� �������������� ��������������

���0�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H�V���O�R�\�H�U�V���I�D�F�W�X�U�p�V�������P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H�V���O�R�\�H�U�V���I�D�F�W�X�U�D�E�O�H�V�����F�·�H�V�W���j���G�L�U�H���O�R�\�H�U�V���T�X�L�W�W�D�Q�F�p�V�������O�R�\�H�U�V���S�R�W�H�Q�W�L�H�O�V���G�H�V���O�R�F�D�X�[���Y�D�F�D�Q�W�V����

�&�R�P�S�D�U�D�L�V�R�Q���G�X���W�D�X�[���G�·�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���À�Q�D�Q�F�L�H�U�����7�2�)���������������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j����������

2019 2020

�7�2�)���G�X�����q�P�H���W�U�L�P�H�V�W�U�H �������������� ��������������

�7�2�)���D�Q�Q�X�H�O���P�R�\�H�Q ����������������� �����������������

����7�D�X�[���G�·�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���À�Q�D�Q�F�L�H�U���K�R�U�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���H�Q���D�U�E�L�W�U�D�J�H���V�X�U���O�·�D�Q�Q�p�H��������������������������������

�/�H���W�D�X�[���G�·�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���À�Q�D�Q�F�L�H�U���P�R�\�H�Q���H�Q�������������H�V�W���H�Q���O�p�J�q�U�H���E�D�L�V�V�H���G�H�������������S�R�L�Q�W���G�H���S�R�X�U�F�H�Q�W�D�J�H���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j������������

Travaux
Travaux de gros entretiens couverts par des provisions

�5�p�D�O�L�V�p�V���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���J�O�R�E�D�O���G�H�����������.�½���+�7���H�Q���������������F�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���U�H�O�q�Y�H�Q�W���G�H���O�·�D�U�W�L�F�O�H�����������G�X���F�R�G�H���F�L�Y�L�O���R�X���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[��
�G�H���U�p�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���G�H�V�W�L�Q�p�V���j���I�D�F�L�O�L�W�H�U���O�H�V���U�H�O�R�F�D�W�L�R�Q�V�����,�O�V���R�Q�W���p�W�p���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�p�V���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�·�X�Q���S�O�D�Q���G�H���W�U�D�Y�D�X�[���S�O�X�U�L�D�Q�Q�X�H�O����
�F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W���D�X�[���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�X���S�O�D�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�H�V���6�&�3�,���P�L�V�H�V���H�Q���±�X�Y�U�H���G�H�S�X�L�V���O�H�����H�U���M�D�Q�Y�L�H�U��������������

�/�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���O�H�V���S�O�X�V���V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�I�V���V�R�Q�W���O�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V����

Immeuble Nature des travaux Montant (K€) HT

�/�H�V���&�O�D�L�U�L�R�Q�V���$�8�;�(�5�5�( �5�p�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�p�W�D�Q�F�K�p�L�W�p���G�H���O�D���W�H�U�U�D�V�V�H ����

�&�&���O�H�V���D�U�F�D�G�H�V���<�(�5�5�(�6 �5�p�I�H�F�W�L�R�Q���H�Q�U�R�E�p�����q�P�H���W�U�D�Q�F�K�H ����

�������U�X�H���G�H���6�q�Y�U�H�V���j���3�D�U�L�V �5�p�I�H�F�W�L�R�Q���W�R�L�W�X�U�H���H�W���I�D�o�D�G�H�V�����F�R�S�U�R�S�U�L�p�W�p�� ����

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

�/�H�V���p�W�D�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�P�S�O�H�W�V���H�W���G�p�W�D�L�O�O�p�V���G�H���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(��
�D�U�U�r�W�p�V�� �D�X�� ������ �G�p�F�H�P�E�U�H�� ���������� �V�R�Q�W�� �L�Q�V�p�U�p�V�� �H�Q�� �G�H�X�[�L�q�P�H��
�S�D�U�W�L�H���G�X���S�U�p�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W���D�Q�Q�X�H�O��

�3�U�L�Q�F�L�S�D�X�[�� �p�O�p�P�H�Q�W�V�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�I�V�� �G�X�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �Q�H�W�� �D�X��
31 décembre 2020

�/�H�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �Q�H�W�� �G�H�� �Y�R�W�U�H�� �6�&�3�,�� �)�,�&�2�0�0�(�5�&�(�� �U�H�V�V�R�U�W�� �j��
���������������.�½�����H�Q���E�D�L�V�V�H���G�H���������������S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j������������

�/�H�V�� �O�R�\�H�U�V�� �G�H�� �O�D�� �6�&�3�,�� �V�·�p�O�q�Y�H�Q�W�� �j�� ������ ���������.�½�� �j�� �À�Q�� ���������� �H�W��
�V�·�L�Q�V�F�U�L�Y�H�Q�W�� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� �S�U�q�V�� �G�H�� ���������� �G�D�Q�V�� �X�Q�� �F�R�Q�W�H�[�W�H��
�G�L�I�À�F�L�O�H���S�R�X�U���O�·�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O��

�$�S�U�q�V�� �S�U�L�V�H�� �H�Q�� �F�R�P�S�W�H�� �G�H�V�� �F�K�D�U�J�H�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H�V���� �O�H��
�U�p�V�X�O�W�D�W�� �G�H�� �O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�� �L�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H�� �G�H�� �)�,�&�2�0�0�(�5�&�(�� �U�H�V�V�R�U�W��
�j�� ������ ���������.�½���� �H�Q�� �U�H�S�O�L�� �G�H�� �������������� �/�H�V�� �F�K�D�U�J�H�V�� �G�·�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q��
�F�R�X�U�D�Q�W���H�W���O�H�V���W�U�D�Y�D�X�[���G�H���J�U�R�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���V�R�Q�W���H�Q���E�D�L�V�V�H���G�H��
�U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �S�U�q�V�� �G�H�� ���������.�½�� �H�W�� �G�H�� ���������0�½�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W��
�j�� ������������ �$�X�� ������ �G�p�F�H�P�E�U�H�� ������������ �O�·�L�P�S�D�F�W�� �Q�H�W�� �G�H�V�� �W�U�D�Y�D�X�[��
�D�Y�H�F���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���O�D���G�R�W�D�W�L�R�Q���H�W���U�H�S�U�L�V�H���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q��
�V�·�p�O�q�Y�H���j�����������0�½���V�R�L�W���S�O�X�V���G�H�����������G�H�V���O�R�\�H�U�V���T�X�L�W�W�D�Q�F�p�V�����j���X�Q��
�Q�L�Y�H�D�X���V�X�S�p�U�L�H�X�U���j������������

�/�H�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �D�X�W�U�H�� �T�X�H�� �O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�� �L�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H����
�U�H�V�V�R�U�W�� �H�Q�� �S�H�U�W�H�� �G�H�� ���� �������� �.�½���� �/�H�V�� �G�R�W�D�W�L�R�Q�V�� �Q�H�W�W�H�V�� �D�X�[��
�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�� �S�R�X�U�� �G�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �F�U�p�D�Q�F�H�V�� �G�R�X�W�H�X�V�H�V�� �H�W��
�O�H�V�� �S�H�U�W�H�V�� �V�X�U�� �F�U�p�D�Q�F�H�V�� �L�U�U�p�F�R�X�Y�U�D�E�O�H�V�� �V�R�Q�W�� �H�Q�� �K�D�X�V�V�H�� �V�X�U��
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���� �(�O�O�H�V���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W���X�Q�H���F�K�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�H���������� �.�½��
�U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�����������������G�H�V���O�R�\�H�U�V���F�R�Q�W�U�H���X�Q�H���F�K�D�U�J�H���Q�H�W�W�H���G�H��
������ ���.�½�����V�R�L�W�����������������G�H�V���O�R�\�H�U�V���H�Q���������������/�H�V���G�L�Y�H�U�V�H�V���F�K�D�U�J�H�V��
�G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �U�H�V�W�H�Q�W�� �V�W�D�E�O�H�V�� ���������� �� �.�½���� �V�R�L�W�� �������������� �D�O�R�U�V��
�T�X�H�� �O�H�V�� �F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�� �G�H�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �G�L�P�L�Q�X�H�Q�W��
�S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�P�H�Q�W���j���O�D���E�D�L�V�V�H���G�H�V���O�R�\�H�U�V��

�/�H�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �À�Q�D�Q�F�L�H�U�� �V�·�D�P�p�O�L�R�U�H�� �Q�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �H�Q�� �U�D�L�V�R�Q�� �G�H��
�O�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�� �G�H�� �S�D�U�W�V�� �G�X�� �I�R�Q�G�V�� �0�&�)�� �5�H�W�D�L�O�� �+�L�J�K�� �,�Q�F�R�P�H����
�L�Q�W�H�U�Y�H�Q�X�H���H�Q���G�p�F�H�P�E�U�H���������������������������.�½���H�Q�����������������7�R�X�W�H�I�R�L�V����
�O�D���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���O�·�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���I�U�D�L�V���G�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��
�G�H�V���W�L�W�U�H�V���0�&�)���5�H�W�D�L�O���+�L�J�K���,�Q�F�R�P�H���J�U�q�Y�H���O�H���U�p�V�X�O�W�D�W���À�Q�D�Q�F�L�H�U��
�G�H�� ���������.�½���� �4�X�D�Q�W�� �j�� �H�O�O�H�V���� �O�H�V�� �F�K�D�U�J�H�V�� �G�·�L�Q�W�p�U�r�W�� �U�H�V�W�H�Q�W��
�V�W�D�E�O�H�V����

�(�Q�� �V�\�Q�W�K�q�V�H���� �O�H�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �Q�H�W�� �S�D�U�� �S�D�U�W�� �G�H�� �)�,�&�2�0�0�(�5�&�(�� �D�X��
�W�L�W�U�H���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H�������������V�·�p�O�q�Y�H���j�������������½���F�R�Q�W�U�H���������������½���H�Q��������������
�V�R�L�W�� �X�Q�H�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� ���������� �F�R�P�S�W�H�� �W�H�Q�X�� �G�H�� �O�·�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
�G�X���Q�R�P�E�U�H���G�H���S�D�U�W�V���P�R�\�H�Q���H�Q���M�R�X�L�V�V�D�Q�F�H���p�P�L�V�H�V���S�H�Q�G�D�Q�W��
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �p�F�R�X�O�p���� �&�H�� �I�D�L�V�D�Q�W���� �O�H�� �G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H����
�S�U�R�S�R�V�p���D�X���Y�R�W�H���G�H�V���D�V�V�R�F�L�p�V�����V�·�p�O�q�Y�H���j�������������½���S�D�U���S�D�U�W�����6�X�U��
�F�H�W�W�H���E�D�V�H�����O�H���W�D�X�[���G�H���U�H�Q�G�H�P�H�Q�W���V�X�U���O�H���S�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q��
�V�H�U�D�L�W���G�H�����������������H�W���O�H���U�H�S�R�U�W���j���Q�R�X�Y�H�D�X���H�Q���V�R�U�W�L�U�D�L�W���O�p�J�q�U�H�P�H�Q�W��
�G�L�P�L�Q�X�p����

Compte de résultat au 31 décembre 2020

�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����Y�R�W�U�H���V�R�F�L�p�W�p���D���S�U�R�F�p�G�p���j���G�L�Y�H�U�V���W�U�D�Y�D�X�[���T�X�L���R�Q�W��
�p�W�p���L�P�P�R�E�L�O�L�V�p�V���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�����������.�½�����/�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[��
�W�U�D�Y�D�X�[���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���j����

�������5�H�P�S�O�D�F�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���F�K�D�X�G�L�q�U�H���I�X�H�O���S�D�U���X�Q�H���F�K�D�X�G�L�q�U�H��
�j�� �F�R�Q�G�H�Q�V�D�W�L�R�Q�� �J�D�]�� ���F�R�S�U�R�S�U�L�p�W�p���� �D�X�� �&�&�� �0�$�/�$�.�2�)�)����
�S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�����������.�½��

�������/�D�� �F�U�p�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �G�H�X�[�� �S�R�U�W�L�T�X�H�V�� �P�R�W�R�U�L�V�p�V�� �j�� �&�/�$�<�(��
�6�2�8�,�/�/�<���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�����������.�½��

�������/�D�� �F�U�p�D�W�L�R�Q�� �G�·�X�Q�� �p�F�O�D�L�U�D�J�H�� �S�K�R�W�R�Y�R�O�W�D�w�T�X�H�� �V�X�U��
�F�D�Q�G�p�O�D�E�U�H�V���D�X�[���$�1�*�/�(�6���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���������.�½��

�������/�D���F�U�p�D�W�L�R�Q���G�·�X�Q���O�R�F�D�O���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O���V�X�L�W�H���j�� �W�U�D�Y�D�X�[�� �G�H��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �V�X�U�� �O�·�L�P�P�H�X�E�O�H�� �G�X�� ������ �U�X�H�� �&�D�P�E�U�R�Q�Q�H�� ������������
�3�$�5�,�6���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H���������.�½��

�1�R�X�V�� �Q�R�W�R�Q�V�� �V�X�U�� ���������� �X�Q�� �Q�H�W�� �U�H�F�X�O�� �G�H�V�� �P�R�Q�W�D�Q�W�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V��
�H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�H���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���V�D�Q�L�W�D�L�U�H�����8�Q�H���S�D�U�W�L�H���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[��
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���S�U�p�Y�X�V���Q�·�D���S�D�V���p�W�p���U�p�D�O�L�V�p�H���H�W���H�V�W���U�H�S�R�U�W�p�H���V�X�U��
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��������������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Tableaux complétant le rapport de la Société de Gestion

Tableau 3 -  Évolution des conditions de cession ou de retrait

Année Nombre de parts 
cédées ou retirées

% par rapport au nombre 
total de parts en circulation 

au 1 er janvier

Demandes de cessions 
en suspens 

au 31 décembre
(en nombre de parts)

Délai moyen 
d’exécution  

d’une cession
ou d’un retrait

Rémunération H.T. 
de la Société de Gestion sur 

les cessions ou les retraits

�������� ������������ ������������ �� �1���6 �������������������½

�������� ������������ ������������ �� �1���6��� ��

�������� ������������ ������������ �� �1���6 ��

�������� ������������ ������������ �� �1���6 ��

�������� �������������� ������������ �� �1���6�� ��

����0�D�U�F�K�p���G�H�V���S�D�U�W�V���V�X�V�S�H�Q�G�X���H�Q�W�U�H���O�H�������������������������H�W���O�H�������������������������H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�X���S�U�R�M�H�W���G�H���I�X�V�L�R�Q���D�E�V�R�U�S�W�L�R�Q���G�H���O�D���6�&�3�,���%�7�3���,�P�P�R�E�L�O�L�H�U��

Tableau 4 -  Évolution du prix de la part

2016 2017 2018 2019 2020

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�H���Y�H�U�V�p���D�X���W�L�W�U�H���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H�������� �������������½ �������������½ �������������½ �������������½ �����������½

�G�R�Q�W�������G�H�V���U�H�Y�H�Q�X�V���Q�R�Q���U�p�F�X�U�U�H�Q�W�V ������ ������ ������ ������ ������

�3�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�X�����H�U���M�D�Q�Y�L�H�U ���������½ ���������½ ���������½ ���������½ ���������½

�5�H�Q�W�D�E�L�O�L�W�p���G�H���O�D���S�D�U�W���V�X�U���S�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�X�����H�U���M�D�Q�Y�L�H�U ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

�S�U�L�[���G�H���S�D�U�W���D�F�T�X�p�U�H�X�U���P�R�\�H�Q���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H ���������½ ���������½ ���������½ ���������������½ ���������½

�7�D�X�[���G�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���V�X�U���Y�D�O�H�X�U���G�H���P�D�U�F�K�p�������'�9�0�������� ������������ ������������ ������������ ������������ ������������

�5�H�S�R�U�W���j���Q�R�X�Y�H�D�X���F�X�P�X�O�p���S�D�U���S�D�U�W������ �����������½ �����������½ �����������½ �����������½ �����������½
(1)���$�Y�D�Q�W���S�U�p�O�q�Y�H�P�H�Q�W��
(2)���/�H���W�D�X�[���G�H���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���V�X�U���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���P�D�U�F�K�p���G�H���O�D���6�&�3�,���H�V�W���O�H���U�D�S�S�R�U�W���H�Q�W�U�H����
�� �������O�H���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���E�U�X�W���D�Y�D�Q�W���S�U�p�O�q�Y�H�P�H�Q�W���O�L�E�p�U�D�W�R�L�U�H���Y�H�U�V�p���D�X���W�L�W�U�H���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H���Q�����\���F�R�P�S�U�L�V���O�H�V���D�F�R�P�S�W�H�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�V���H�W���T�X�R�W�H���S�D�U�W���G�H���S�O�X�V���Y�D�O�X�H�V��
�� �������H�W���O�H���S�U�L�[���G�H���S�D�U�W���D�F�T�X�p�U�H�X�U�����I�U�D�L�V���H�W���G�U�R�L�W�V���L�Q�F�O�X�V�����P�R�\�H�Q���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H���Q�����S�R�Q�G�p�U�p���S�D�U���O�H���Q�R�P�E�U�H���G�H���S�D�U�W�V���D�F�T�X�L�V�H�V���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���p�F�K�D�Q�J�H�V���V�X�F�F�H�V�V�L�I�V�� 

���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���H�W���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�V����
���������5�H�S�R�U�W���j���Q�R�X�Y�H�D�X���S�D�U���S�D�U�W���F�R�Q�V�W�D�W�p���D�S�U�q�V���D�I�I�H�F�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���S�U�p�F�p�G�H�Q�W

�V�X�L�Y�D�Q�W���L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�·�$�0�)���G�H���P�D�L�������������S�U�L�V�H���H�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�X���U�q�J�O�H�P�H�Q�W���Q�ƒ������������

Tableau 1 -  Composition du patrimoine immobilier en % de la valeur vénale des immeubles 
(à la clôture de l’exercice)

Bureaux Locaux 
commerciaux Entrepôts et activités Total *

�3�D�U�L�V ������������ �������������� ������������ ������������������������������

�Í�O�H���G�H���)�U�D�Q�F�H ������������ �������������� ������������ ����������������������������

�5�p�J�L�R�Q�V ������������ �������������� ������������ ����������������������������

�(�X�U�R�S�H ������������ ������������ ������������ ��������������������������

Totaux 15,25 % 81,85 % 2,90 %        100,00 %

����\���F�R�P�S�U�L�V���O�H�V���S�D�U�W�V���G�p�W�H�Q�X�H�V���G�D�Q�V���)�L�G�L�P�P�R�����(�X�U�H�S�D���H�W���0�&�)���+�L�J�K���5�H�W�D�L�O���,�Q�F�R�P�H�������������������.�½��

�'�D�W�H���G�H���F�U�p�D�W�L�R�Q�������������P�D�L���������� �1�R�P�L�Q�D�O���G�H���O�D���S�D�U�W���������������½

����G�R�Q�W�������������������������½���G�·�D�S�S�R�U�W�V���O�L�p�V���j���O�D���I�X�V�L�R�Q��

Année
Montant du  

capital nominal  
au 31 décembre

Montant des capitaux  
apportés à la SCPI par les 

associés lors des souscriptions
(au cours de l’année)

Nombre  
de parts au  

31 décembre

Nombre  
d’associés au  
31 décembre

Rémunération H.T. de la Société 
de Gestion à l’occasion des 
augmentations de capital 

(au cours de l’année)

Prix d’entrée 
au 31 

décembre

�������� �������������������������½ �����������������������½ ������������������ ���������� ���������������������½ ���������½

�������� �������������������������½ �����������������������½��� ������������������ ���������� ���������������������½ ���������½

�������� �������������������������½ �����������������������½ ������������������ ���������� ���������������������½ ���������½

�������� �������������������������½ �����������������������½ ������������������ ���������� ���������������������½ ���������½

�������� �������������������������½ �������������������������½ ������������������ ���������� ���������������������½ ���������½

Tableau 2 -  Évolution du capital

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Tableau 5 :  É �Y�R�O�X�W�L�R�Q���S�D�U���S�D�U�W���G�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���F�L�Q�T���G�H�U�Q�L�H�U�V���H�[�H�U�F�L�F�H�V�����+�7��

2016 % du Total 
des Revenus 2017 % du Total 

des Revenus 2018 % du Total 
des Revenus 2019 % du Total 

des Revenus 2020 % du Total 
des Revenus

Revenus

�5�H�F�H�W�W�H�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V���E�U�X�W�H�V ���������� �������������� ���������� �������������� ������������ �������������� ���������� �������������� ���������� ��������������

�3�U�R�G�X�L�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V�������� �������� ������������ �������� ������������ ���������� ������������ �������� ������������ �������� ������������

�3�U�R�G�X�L�W�V���G�L�Y�H�U�V �������� ������������ �������� �������������� ���������� �������������� �������� �������������� �������� ������������

Total 14,79 100 % 15,70 100 % 16,00 100 % 15,69 100 % 13,97 100 %

Charges (2)

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���J�H�V�W�L�R�Q �������� ������������ �������� ������������ ���������� ������������ �������� ������������ �������� ������������

�$�X�W�U�H�V���I�U�D�L�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q �������� ������������ �������� �������������� ���������� �������������� �������� �������������� �������� ������������

�(�Q�W�U�H�W�L�H�Q���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H �������� ������������ �������� ������������ ���������� ������������ �������� ������������ �������� ������������

�&�K�D�U�J�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V �������� ������������ �������� ������������ ���������� ������������ �������� ������������ �������� ������������

�&�K�D�U�J�H�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V���Q�R�Q���U�p�F�X�S�p�U�D�E�O�H�V �������� ������������ �������� �������������� ���������� �������������� �������� ������������ �������� ������������

Sous-total charges externes 3,89 26,30 % 5,94 37,83 % 5,46 34,11 % 5,42 34,55 % 4,13 29,59 %

�$�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���Q�H�W�V�������� �������� ������������ �������� ���������� ���������� ������������ �������� ������������ �������� ������������

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���Q�H�W�W�H�V�������� �������� ������������ ������������ �������������� �������������� ���������������� ������������ �������������� �������� ������������

Sous-total charges internes 0,40 2,70 % - 0,68 - 4,32 % - 0,23 - 1,41 % - 0,28 - 1,77 % 0,55 3,93 %

Total 4,29 29,00 % 5,26 33,51 % 5,23 32,70 % 5,14 32,78 % 4,68 33,52 %

Résultat courant 10,50 71,00 % 10,44 66,50 % 10,77 67,31 % 10,54 67,22 % 9,29 66,48 %

Résultat exceptionnel 0,18 1,22 % 0,04 0,27 % 0,02 0,13 % 0,03 0,17 % 0,00 - 0,03 %

Résultat net 10,68 72,22 % 10,48 66,77 % 10,79 67,44 % 10,57 67,39 % 9,28 66,46 %

�9�D�U�L�D�W�L�R�Q���U�H�S�R�U�W���j���Q�R�X�Y�H�D�X�����U�p�V�H�U�Y�H�V��
�H�W���I�R�Q�G�V���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W

�������� ������������ ������������ ���������������� �������������� ���������������� ������������ ���������������� �������� ������������

Revenus distribués (1) 10,85 73,36 % 10,30 65,62 % 10,50 65,66 % 10,50 66,93 % 9,50 67,99 %

(1)���$�Y�D�Q�W���S�U�p�O�q�Y�H�P�H�Q�W��
(2)���+�R�U�V���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���S�U�p�O�H�Y�p�V���V�X�U���O�D���S�U�L�P�H���G�·�p�P�L�V�V�L�R�Q
���������'�R�W�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���G�L�P�L�Q�X�p�H���G�H�V���U�H�S�U�L�V�H�V

Total au
31/12/2019

Durant l’année 
2020

Total au
31/12/2020

�)�R�Q�G�V���F�R�O�O�H�F�W�p�V ������������������������ ������������������������ ������������������������

�����(�P�S�U�X�Q�W�V�����K�R�U�V���O�L�J�Q�H���G�H���F�U�p�G�L�W���G�H���W�U�p�V�R�U�H�U�L�H���F�R�Q�À�U�P�p�H������������������������ ������������������������ ����������������������

�����&�H�V�V�L�R�Q���G�
�L�P�P�H�X�E�O�H�V ���������������������� �������������������� ����������������������

�����$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���G�
�L�P�P�H�X�E�O�H�V���H�W���W�U�D�Y�D�X�[���L�P�P�R�E�L�O�L�V�p�V ���������������������������� �������������������������� ����������������������������

�����)�U�D�L�V���G�H���F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���H�W���G�
�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H���F�D�S�L�W�D�O���S�U�p�O�H�Y�p�V���V�X�U���O�D���S�U�L�P�H���G�
�p�P�L�V�V�L�R�Q �������������������������� ������������������������ ��������������������������

�����)�U�D�L�V���G�
�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���Q�R�Q���U�p�F�X�S�p�U�D�E�O�H�V �������������������������� ��������������������������

�����)�U�D�L�V���H�W���G�U�R�L�W�V���G�
�H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H�P�H�Q�W���S�U�p�O�H�Y�p�V���V�X�U���O�D���S�U�L�P�H���G�H���I�X�V�L�R�Q������������������������ ����������������������

�����0�R�L�Q�V���Y�D�O�X�H�V���U�p�D�O�L�V�p�H�V���V�X�U���F�H�V�V�L�R�Q�V���G�
�D�F�W�L�I �������������������������� ������������������������ ��������������������������

Sommes restant à investir 9 111 584 - 32 634 714 - 23 523 130 

Tableau 6 -  Emploi des fonds

Tableau 7 - État des délais de paiement
Délai de paiements fournisseurs Délai de paiements clients

0 jour  
(indicatif)

1 à 30  
jours

31 à 60  
jours

61 à 90  
jours

91 jours  
et plus

Total (1 jour 
et plus)

0 jour  
(indicatif)

1 à 30  
jours

31 à 60  
jours

61 à 90  
jours

91 jours  
et plus

Total (1 jour 
et plus)

Tranche de retard de paiement

�1�R�P�E�U�H�V���G�H���I�D�F�W�X�U�H�V ���� ������ �� ����������

�0�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���I�D�F�W�X�U�H�V���H�Q���½�������������� ������������ ������������ ������������ �������������� �������������� ������������ �������������� �������������� ������������ �������������������� ��������������������

�3�R�X�U�F�H�Q�W�D�J�H���G�H�V���D�F�K�D�W�V���G�H���O�
�H�[�H�U�F�L�F�H������������ �������������� ������������ ������������ ������������ ������������

�3�R�X�U�F�H�Q�W�D�J�H���G�X���&�$���G�H���O�
�H�[�H�U�F�L�F�H ������������ ������������ ������������ ������������ �������������� ��������������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Composition du patrimoine au 31 décembre 2020

Désignation des immeubles
Dates  

d’acquisition  
ou fusion

Surfaces  
totales  
(en m²)

Prix hors taxes  
frais et droit  

(en €)

Frais  
d’acquisition  

(en €)

Total 
 (en €)

Bureaux à Paris

�����������������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���6�p�E�D�V�W�R�S�R�O���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

���������������%�L�V���$�Y�H�Q�X�H���3�D�U�P�H�Q�W�L�H�U�����������%�L�V���������5�X�H���1�H�X�Y�H���3�R�S�L�Q�F�R�X�U�W���������������3�$�5�,�6�������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�������5�X�H���G�H���3�R�Q�W�K�L�H�X���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���3�H�U�J�R�O�q�V�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���5�H�Q�Q�H�T�X�L�Q���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

Sous-total bureaux à Paris 2 516 15 736 605 685 300 16 421 905

Bureaux en région parisienne

�$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�D���/�L�E�p�U�D�W�L�R�Q���������������0�(�/�8�1 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����5�X�H���6�W�p�S�K�D�Q�H���0�R�Q�\���������������6�$�,�1�7���*�(�5�0�$�,�1���(�1���/�$�<�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

���������5�X�H���G�
�(�V�W�L�H�Q�Q�H���G�
�2�U�Y�H�V���������������&�2�/�2�0�%�(�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����V�T�X�D�U�H���1�H�Z�W�R�Q���������������0�2�1�7�,�*�1�<���/�(���%�5�(�7�2�1�1�(�8�;�����,�Q�G�L�Y�L�V�L�R�Q���j�������������������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���G�X���&�K�k�W�H�D�X�������������������%�2�8�/�2�*�1�(���%�,�/�/�$�1�&�2�8�5�7 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

Sous-total bureaux en Région Parisienne 4 647 13 946 163 0 13 946 163

Bureaux en province

�������5�X�H���G�H���'�R�X�D�L���������������/�(�6�4�8�,�1 �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�=�$�&���0�X�O�W�L�V�L�W�H�V���&�R�X�H�V�Q�H�V���������/�H�V���/�D�Q�W�K�D�Q�L�G�H�V�����������������&�(�6�6�2�1���6�(�9�,�*�1�(�������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

���������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���9�D�O�P�\���������������9�,�/�/�(�1�(�8�9�(���'�
�$�6�&�4 �������������������� ���������� ������������������ ������������ ������������������

�$�G�U�R�P�q�G�H���%�O�X�H���3�D�U�N�������3�D�U�F���0�D�J�X�G�D�V���������������/�(���+�$�,�/�/�$�1�� �������������������� ���������� �������������������� �������������� ��������������������

���������5�X�H���G�·�$�Q�W�L�E�H�V���������������&�$�1�1�(�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����5�X�H���G�H�V���,�Q�J�U�D�L�Q�V���������������&�+�$�7�(�$�8�5�2�8�; �������������������� ���������� �������������� �� ��������������

�����������������5�X�H���G�X���9�L�H�X�[���0�D�U�F�K�p���D�X�[���9�L�Q�V���������������6�7�5�$�6�%�2�8�5�* �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������3�O�D�F�H���G�H���-�D�X�G�H���������������&�/�(�5�0�2�1�7���)�(�5�5�$�1�' �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����������������5�X�H���(�U�Q�H�V�W���5�H�Q�D�Q���������������/�<�2�1 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�5�X�H���(�Q�W�U�H���'�H�X�[���%�R�L�V���������������&�5�(�6�3�,�1 �������������������� ���������� �������������������� �� ��������������������

�3�D�U�F���G�X���&�R�Q�Q�H�P�D�U�D���������������/�$���&�+�$�3�(�/�/�(���6�8�5���(�5�'�5�( �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���9�H�U�G�X�Q���������������2�5�/�(�$�1�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

���������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���9�D�O�P�\���������������9�,�/�/�(�1�(�8�9�(���'�
�$�6�&�4�����(�[�W�H�Q�V�L�R�Q�� �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����U�X�H���G�H�V���3�H�X�S�O�L�H�U�V���������������/�(�6�4�8�,�1 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����D�O�O�p�H���G�·�+�H�O�V�L�Q�N�L���������������6�&�+�,�/�7�,�*�+�(�,�0 �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

�������D�Y�H�Q�X�H���*�X�V�W�D�Y�H���(�L�I�I�H�O�����������������3�(�6�6�$�& �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

Sous-total bureaux en Province 33 735 57 088 548 798 597 57 887 145

Total bureaux 40 898 86 771 315 1 483 897 88 255 212

Commerces à Paris

�������������5�X�H���&�D�X�O�D�L�Q�F�R�X�U�W���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������������3�O�D�F�H���'�H�Q�I�H�U�W���5�R�F�K�H�U�H�D�X���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�X���)�D�X�E�R�X�U�J���3�R�L�V�V�R�Q�Q�L�q�U�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�H�V���3�H�W�L�W�V���&�K�D�P�S�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

���������������������5�X�H���G�H�V���3�\�U�p�Q�p�H�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����5�X�H���G�H���%�H�O�O�H�Y�L�O�O�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������$�Y�H�Q�X�H���9�L�F�W�R�U���+�X�J�R���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���G�H���6�q�Y�U�H�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���%�H�D�X�P�D�U�F�K�D�L�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�H�V���/�R�P�E�D�U�G�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������%�L�V���4�X�D�L���G�H���-�H�P�P�D�S�H�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���'�D�X�S�K�L�Q�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���&�D�P�E�U�R�Q�Q�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�X���)�D�X�E�R�X�U�J���3�R�L�V�V�R�Q�Q�L�q�U�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

���������5�X�H���2�U�G�H�Q�H�U���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���$�U�Q�R�O�G���1�H�W�W�H�U���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�����5�X�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Désignation des immeubles
Dates  

d’acquisition  
ou fusion

Surfaces  
totales  
(en m²)

Prix hors taxes  
frais et droit  

(en €)

Frais  
d’acquisition  

(en €)

Total 
 (en €)

�������5�X�H���G�H���5�H�Q�Q�H�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� ������������������ �� ������������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���0�D�J�H�Q�W�D���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������%�L�V���5�X�H���G�H�V���$�F�D�F�L�D�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���2�U�Q�D�Q�R���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

���������5�X�H���G�X���)�D�X�E�R�X�U�J���6�D�L�Q�W���0�D�U�W�L�Q���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

���������5�X�H���G�X���)�D�X�E�R�X�U�J���6�D�L�Q�W���$�Q�W�R�L�Q�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����5�X�H���%�U�D�Q�W�R�P�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�X���5�R�L���G�H���6�L�F�L�O�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�X���&�K�H�U�F�K�H���0�L�G�L���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�H���%�H�O�O�H�Y�L�O�O�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�H���:�D�V�K�L�Q�J�W�R�Q���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���'�D�Y�D�O�������������5�X�H���G�H���O�D���5�R�T�X�H�W�W�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����5�X�H���G�H���O�D���&�R�V�V�R�Q�Q�H�U�L�H�������������5�X�H���6�D�L�Q�W���'�H�Q�L�V���������������3�$�5�,�6�������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������$�Y�H�Q�X�H���.�O�p�E�H�U���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����4�X�D�L���9�R�O�W�D�L�U�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���0�R�Q�W�R�U�J�X�H�L�O���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� ������������������ ������������ ������������������

�����������������5�X�H���6�D�L�Q�W���/�R�X�L�V���H�Q���/�
�,�V�O�H���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���O�D���7�R�X�U���0�D�X�E�R�X�U�J���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� ������������������ ������������ ������������������

�����5�X�H���G�H���&�K�D�]�H�O�O�H�V�������������5�X�H���G�H���&�R�X�U�F�H�O�O�H�V���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� ������������������ ������������ ������������������

�������5�X�H���5�R�F�K�H�F�K�R�X�D�U�W���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

���������5�X�H���G�
�$�O�p�V�L�D�����������5�X�H���'�H�O�E�H�W���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� ������������������ ������������ ������������������

���������������������%�L�V���5�X�H���G�H���O�D���&�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

���������%�L�V���5�X�H���G�H���9�D�X�J�L�U�D�U�G�����������5�X�H���)�R�X�F�D�U�G�H���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� ������������������ ������������ ������������������

�����5�X�H���'�R�Q�L�]�H�W�W�L�������������5�X�H���G�
�$�X�W�H�X�L�O���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ������ ������������������ ������������ ������������������

�����5�X�H���'�X�I�U�H�Q�R�\�����������5�X�H���%�H�Q�M�D�P�L�Q���*�R�G�D�U�G���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� ������������������ ������������ ������������������

�������$�Y�H�Q�X�H���.�O�p�E�H�U�����������5�X�H���&�L�U�D�P�R�V�D���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� ������������������ ������������ ������������������

�������5�X�H���G�H���3�D�V�V�\���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���%�H�U�W�K�L�H�U�������������5�X�H���O�H���&�K�D�W�H�O�O�L�H�U���������������3�$�5�,�6����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�������5�X�H���*�X�\���0�R�T�X�H�W���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�������5�X�H���'�D�P�U�p�P�R�Q�W���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�������5�X�H���G�H���)�O�D�Q�G�U�H���������������3�$�5�,�6 ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���6�D�L�Q�W���0�D�U�F�H�O���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����������������&�R�X�U�V���G�H���9�L�Q�F�H�Q�Q�H�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����������������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���5�L�F�K�D�U�G���/�H�Q�R�L�U���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������3�O�D�F�H���G�H�V���,�Q�Q�R�F�H�Q�W�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���G�H���5�D�P�E�X�W�H�D�X���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����3�O�D�F�H���7�U�L�V�W�D�Q���%�H�U�Q�D�U�G�������������������$�Y�H�Q�X�H���G�H�V���7�H�U�Q�H�V���������������3�$�5�,�6�������������������� ������ ������������������ �� ������������������

���������5�X�H���G�H�V���3�\�U�p�Q�p�H�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�������5�X�H���G�H�V���2�U�W�H�D�X�[���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

���������5�X�H���&�D�U�G�L�Q�H�W���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

���������5�X�H���G�H�V���'�D�P�H�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

���������5�X�H���G�H���%�H�O�O�H�Y�L�O�O�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

���������5�X�H���G�H���/�
�2�X�H�V�W���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�������5�X�H���G�H���0�D�X�E�H�X�J�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�����5�X�H���G�H���0�R�Q�W�H�Q�R�W�W�H�������������5�X�H���G�H���O�
�(�W�R�L�O�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������5�X�H���2�E�H�U�N�D�P�S�I���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�������5�X�H���%�U�H�]�L�Q���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �������������� ��������������

�����$�Y�H�Q�X�H���*�D�P�E�H�W�W�D���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

���������$�Y�H�Q�X�H���G�H���&�O�L�F�K�\���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���'�L�G�R�W���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� ������������ ������������ ��������������

�����j�������5�X�H���3�D�O�L�N�D�R�������������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���%�H�O�O�H�Y�L�O�O�H���������������3�$�5�,�6���������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�����������������5�X�H���G�X���5�H�Q�G�H�]���9�R�X�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�������5�X�H���/�D�I�D�\�H�W�W�W�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���G�H���0�D�U�L�J�Q�\���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� ������������������ �������������� ������������������

���������5�X�H���6�D�L�Q�W���'�H�Q�L�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�������U�X�H���6�W���/�D�]�D�U�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�������5�X�H���'�D�Q�L�H�O�O�H���&�D�V�D�Q�R�Y�D���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����5�X�H���%�H�F�F�D�U�L�D���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���5�D�V�S�D�L�O���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�����������������5�X�H���'�H�V�D�L�[���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���-�X�J�H�����������5�X�H���9�L�R�O�H�W���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���&�D�P�E�U�R�Q�Q�H�������������5�X�H���&�D�U�U�L�H�U���%�H�O�O�H�X�V�H���������������3�$�5�,�6�������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���)�R�Q�W�D�L�Q�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Désignation des immeubles
Dates  

d’acquisition  
ou fusion

Surfaces  
totales  
(en m²)

Prix hors taxes  
frais et droit  

(en €)

Frais  
d’acquisition  

(en €)

Total 
 (en €)

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���&�O�L�F�K�\���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����������������%�L�V���5�X�H���%�X�]�H�Q�Y�D�O���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

���������5�X�H���G�X���)�D�X�E�R�X�U�J���6�D�L�Q�W���$�Q�W�R�L�Q�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������U�X�H���G�H���5�L�Y�R�O�L���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

���������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���&�O�L�F�K�\���������������3�$�5�,�6�� �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�������5�X�H���G�H���5�H�Q�Q�H�V���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

���������U�X�H���G�H���O�D���5�R�T�X�H�W�W�H���������������3�$�5�,�6 �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

Sous-total commerces à Paris 12 257 103 499 027 3 176 458   106 675 485

Commerces en région parisienne

�=�$�&���G�X���3�O�D�W�H�D�X���������������&�+�$�0�3�,�*�1�<���6�8�5���0�$�5�1�( �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���%�R�U�G�L�H�U���������������0�2�1�7�,�*�1�<���/�(�6���&�2�5�0�(�,�/�/�(�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������$�Y�H�Q�X�H���G�H���3�D�U�L�V�������������5�X�H���G�H���6�R�L�V�\���������������(�$�8�%�2�1�1�( ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

���������������������5�X�H���G�H���3�D�U�L�V���������/�H���0�p�O�L�q�V�����������������0�2�1�7�5�(�8�,�/ �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����$�Y�H�Q�X�H���G�H���*�U�D�Y�H�O�O�H���������������5�X�H���G�H���3�D�U�L�V���������������&�+�$�5�(�1�7�2�1���/�(���3�2�1�7�������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�������5�X�H���G�H���3�D�U�L�V���������������/�(���3�2�5�7���0�$�5�/�< �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�X���0�D�U�F�K�p���������������1�$�1�7�(�5�5�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���)�U�D�Q�N�O�L�Q���5�R�R�V�H�Y�H�O�W���������������9�,�1�&�(�1�1�(�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������5�X�H���0�R�Q�W�U�R�V�L�H�U���������������1�(�8�,�/�/�<���6�8�5���6�(�,�1�( �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���G�
�$�U�J�H�Q�W�H�X�L�O���������������$�6�1�,�(�5�(�6 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���9�L�F�W�R�U���+�X�J�R���������������9�$�1�9�(�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�3�O�D�F�H���6�D�O�Y�D�W�R�U���$�O�O�H�Q�G�H���������������$�/�)�2�5�7�9�,�/�/�( �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����������������5�X�H���G�H���%�H�O�O�H�Y�X�H���������������%�2�8�/�2�*�1�(���%�,�/�/�$�1�&�2�8�5�7 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

���������������������$�Y�H�Q�X�H���-�H�D�Q���-�D�X�U�q�V���������������&�/�$�0�$�5�7 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����������������5�X�H���-�H�D�Q���/�R�O�L�Y�H���������������3�$�1�7�,�1 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�/�L�H�X���G�L�W�����/�H���%�X�L�V�V�R�Q�����������������1�$�1�*�,�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����5�X�H���%�R�N�D�Q�R�Z�V�N�L�������������*�U�D�Q�G�H���5�X�H���������������$�6�1�,�(�5�(�6 ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�������5�X�H���,�V�L�G�R�U�H���1�H�U�D�W�������������5�X�H���G�H���%�R�Q�G�\���������������$�8�/�1�$�<���6�2�8�6���%�2�,�6����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

���������������5�X�H���*�D�E�U�L�H�O���3�p�U�L�������������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���O�D���/�L�E�H�U�W�p���������������&�+�$�7�,�/�/�2�1����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���-�H�D�Q���-�D�X�U�q�V�������������5�X�H���3�D�X�O���9�D�L�O�O�D�Q�W���&�R�X�W�X�U�L�H�U���������������&�/�$�0�$�5�7����������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�������3�O�D�F�H���G�X���&�R�P�W�H���+�D�\�P�R�Q���������������&�2�5�%�(�,�/���(�6�6�2�1�1�(�6 ����������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�����������������5�X�H���G�X���*�p�Q�p�U�D�O���G�H���*�D�X�O�O�H���������������(�1�*�+�,�(�1���/�(�6���%�$�,�1�6 ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

���������*�U�D�Q�G�H���5�X�H���������������)�2�1�7�$�,�1�(�%�/�(�$�8 ����������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�����5�X�H���G�H�V���0�D�U�F�K�D�Q�G�V���������������/�$�*�1�<���6�8�5���0�$�5�1�( ����������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���3�L�H�U�U�H���/�D�U�R�X�V�V�H���������������0�$�/�$�.�2�)�) ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�����3�O�D�F�H���G�H�V���$�U�W�V�������&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���-�R�O�L���0�D�L���������������0�(�8�'�2�1���/�$���)�2�5�(�7����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�������7�H�U���$�Y�H�Q�X�H���G�X���0�D�U�p�F�K�D�O���)�R�F�K�������$�Y�H�Q�X�H���*�H�R�U�J�H�V���&�O�p�P�H�Q�F�H�D�X���������������1�(�8�,�/�/�<���3�/�$�,�6�$�1�&�(����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

���������*�U�D�Q�G�H���5�X�H���&�K�D�U�O�H�V���G�H���*�D�X�O�O�H�����������5�X�H���(�G�P�R�Q�G���������������1�2�*�(�1�7���6�8�5���0�$�5�1�( ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�����5�X�H���%�R�X�U�V�L�H�U�����������5�X�H���$�U�F�K�D�Q�J�p���������������2�5�6�$�< ����������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�����������������5�X�H���G�X���*�p�Q�p�U�D�O���G�H���*�D�X�O�O�H���������������5�$�0�%�2�8�,�/�/�(�7 ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

���������5�X�H���+�R�X�G�D�Q�������$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�D���*�D�U�H���������������6�&�(�$�8�; ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�����$�Y�H�Q�X�H���G�X���*�p�Q�p�U�D�O���G�H���*�D�X�O�O�H���������������9�(�/�,�=�<���9�,�/�/�$�&�2�8�%�/�$�< ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���G�H���6�D�L�Q�W���&�O�R�X�G�������������5�X�H���*�H�R�U�J�H�V���&�O�p�P�H�Q�F�H�D�X���������������9�(�5�6�$�,�/�/�(�6 ����������������������� ���� �������������� ���������� ��������������

�3�D�F���/�D���5�R�F�D�G�H�������=���,�����6�X�G���������������&�2�8�/�2�0�0�,�(�5�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����������������5�X�H���(�P�L�O�H���&�R�P�E�H�V���������������+�2�8�,�/�/�(�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

���������$�Y�H�Q�X�H���&�K�D�U�O�H�V���G�H���*�D�X�O�O�H���������������&�2�/�2�0�%�(�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����������������5�X�H���0�D�X�U�L�F�H���7�K�R�U�H�]���������������1�$�1�7�(�5�5�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�
�$�Q�J�L�Y�L�O�O�H�U�������������$�Y�H�Q�X�H���G�X���*�p�Q�p�U�D�O���G�H���*�D�X�O�O�H���������������5�$�0�%�2�8�,�/�/�(�7 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�=�$�&���G�X���0�R�X�O�L�Q�������/�D���)�R�U�J�H�������5�R�X�W�H���G�H���3�R�Q�W�D�X�O�W���������������5�2�,�6�6�<���(�1���%�5�,�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�D���9�L�F�W�R�L�U�H���������������0�(�$�8�; �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������$�Y�H�Q�X�H���G�X���5�R�X�O�H���������������1�(�8�,�/�/�<���6�8�5���6�(�,�1�( �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�����3�O�D�F�H���G�X���6�D�Q�F�H�U�U�R�L�V���������������0�$�8�5�(�3�$�6 �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�����������������5�X�H���G�H���O�D���5�p�S�X�E�O�L�T�X�H�����������5�X�H���)�R�Q�W�D�L�Q�H���������������6�$�,�1�7���'�(�1�,�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�=�D�F���G�X���3�H�W�L�W���1�R�\�H�U���������������3�2�1�7�$�8�/�7���&�2�0�%�$�8�/�7 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����5�X�H���G�H���*�L�V�R�U�V���������������3�2�1�7�2�,�6�( �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�5�p�V�L�G�H�Q�F�H���$�O�E�H�U�W�����H�U���������������(�$�8�%�2�1�1�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�5�X�H���G�H���O�D���6�D�E�O�R�Q�Q�L�q�U�H���������������9�$�/�(�1�7�2�1 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�D���*�U�D�Q�J�H���������������<�(�5�5�(�6 �������������������� ������ �������������� �������������� ��������������

�/�L�H�X���G�L�W�����&�U�R�L�[���G�H���0�R�L�V�V�H�O�O�H�V�����������������(�=�$�1�9�,�/�/�( �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���3�R�W�W�L�H�U���������������/�(���&�+�(�6�1�$�< �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�����5�X�H���G�H�V���0�D�U�F�K�p�V���������������9�$�8�5�(�$�/ �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������$�Y�H�Q�X�H���3�L�H�U�U�H���%�U�R�V�V�R�O�H�W�W�H���������������0�$�/�$�.�2�)�) �������������������� ���������� �������������������� �� ��������������������

�9�L�O�O�D���G�H���O�
�(�F�O�X�V�H�����������$�Y���G�X���*�D�O���G�H���*�D�X�O�O�H���������������0�$�,�6�2�1���$�/�)�2�5�7 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������H�W���������5�X�H���G�H�V���3�U�R�P�H�Q�D�G�H�V���������������/�$���)�(�5�7�(���*�$�8�&�+�(�5 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�/�D���0�R�W�W�H�������5�X�H���9�L�F�W�R�U���%�D�O�W�D�U�G���������������&�/�$�<�(���6�2�8�,�/�/�< �������������������� ���������� �������������������� �������������� ��������������������

���������$�Y�H�Q�X�H���G�X���*�p�Q�p�U�D�O���G�H���*�D�X�O�O�H���������������&�/�$�0�$�5�7�����,�Q�G�L�Y�L�V�L�R�Q���j������������ �������������������� ���������� �������������������� �������������� ��������������������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Désignation des immeubles
Dates  

d’acquisition  
ou fusion

Surfaces  
totales  
(en m²)

Prix hors taxes  
frais et droit  

(en €)

Frais  
d’acquisition  

(en €)

Total 
 (en €)

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���9�L�F�W�R�U���%�R�U�G�L�H�U���������������0�2�1�7�,�*�1�<���/�(�6���&�2�5�0�(�,�/�/�(�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���7�U�p�E�R�L�V���������������/�(�9�$�/�/�2�,�6���3�(�5�5�(�7 �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�X���&�K�H�P�L�Q���G�H���)�H�U���������������/�$�*�1�<���6�8�5���0�$�5�1�( �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�X���0�R�Q�W���9�D�O�p�U�L�H�Q���������������6�8�5�(�6�1�(�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�5�X�H���G�H�V���)�U�D�Q�F�V���6�D�E�O�R�Q�V���������������3�/�$�,�6�,�5 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����%�R�X�O�H�Y�D�U�G���3�L�H�U�U�H���0�H�Q�G�q�V���)�U�D�Q�F�H���������������&�+�(�/�/�(�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

���������3�O�D�F�H���$�U�L�E�D�X�O�W�������$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�D���5�p�S�X�E�O�L�T�X�H���������������3�2�1�7�$�8�/�7���&�2�0�%�$�8�/�7 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

���������������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���6�W�D�O�L�Q�J�U�D�G�������5�X�H���-�X�O�H�V���/�D�J�D�L�V�V�H���������������9�,�7�5�<���6�8�5���6�(�,�1�( �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����$�Y�H�Q�X�H���G�H�V���6�D�E�O�R�Q�V���%�R�X�L�O�O�D�Q�W�V���������������0�(�$�8�;�� �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���O�
�2�L�V�H���������������&�(�5�*�<�� �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

Sous-total commerce en région parisienne 54 028 112 806 582 1 230 176 114 036 757

Commerces en province

�������5�X�H���9�D�V�V�H�O�R�W���������������5�(�1�1�(�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�=�$�&���G�H���/�D�Q�J�X�H�X�[���������������/�$�1�*�8�(�8�; �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������3�O�D�F�H���*�R�U�G�D�L�Q�H���������������%�2�8�5�*�(�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���9�L�O�O�H�Y�H�U�W���������������6�(�1�/�,�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

���������������������3�O�D�F�H���G�H�V���(�S�D�U�V���������������&�+�$�5�7�5�(�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���&�D�U�U�H�I�R�X�U���������������%�$�5�(�1�7�,�1 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

���������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���9�D�O�P�\���������������9�,�/�/�(�1�(�8�9�(���'�
�$�6�&�4 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

���������&�R�X�U�V���)�D�X�U�L�H�O���������������6�$�,�1�7���(�7�,�(�1�1�( �������������������� ���������� �������������� �� ��������������

�&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���G�H���O�
�,�V�O�H���G�
�$�E�H�D�X���������������%�2�8�5�*�2�,�1���-�$�/�/�,�(�8 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����������������5�X�H���G�H���%�R�X�U�J�R�J�Q�H���������������������U�X�H���G�H�V���9�L�H�V���9�L�H�L�O�O�H�V���������������5�2�$�1�1�( �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����5�X�H���6�D�L�Q�W���)�U�D�Q�o�R�L�V���������������4�8�,�0�3�(�5 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

���������$�Y�H�Q�X�H���-�H�D�Q���&�K�D�X�E�H�W���������������7�2�8�/�2�8�6�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�$�Y�H�Q�X�H���G�H���%�R�U�G�H�D�X�[���������������9�,�/�/�(�1�(�8�9�(���6�8�5���/�2�7 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������3�D�U�O�H�P�H�Q�W���6�D�L�Q�W�H���&�D�W�K�H�U�L�Q�H���������������%�2�5�'�(�$�8�; �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���G�X���&�H�Q�W�U�H���9�L�O�O�H���������������6�$�,�1�7���-�(�$�1���'�(���%�5�$�<�( �������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�������5�X�H���3�L�J�D�F�L�q�U�H���������������&�$�(�1 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�=���,�����/�D���5�p�S�X�E�O�L�T�X�H���������������3�2�,�7�,�(�5�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���*�L�Y�R�U�V���,�,���9�D�O�O�p�H�V���������������*�,�9�2�5�6 �������������������� ���������� ������������������ ���������� ������������������

�����%�L�V�����������5�R�X�W�H���G�
�2�O�L�Y�H�W���������������2�5�/�(�$�1�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

���������$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�D���5�p�S�X�E�O�L�T�X�H���������������0�$�5�&�4���(�1���%�$�5�°�8�/ �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���$�7�/�$�1�7�,�6���������������6�$�,�1�7���+�(�5�%�/�$�,�1 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�=�$�&���G�H���O�D���&�R�Q�G�D�P�L�Q�H���������������6�$�,�1�7���-�(�$�1���'�(���9�(�'�$�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�����������������5�X�H���G�X���-�H�X���G�H�V���(�Q�I�D�Q�W�V���������������6�7�5�$�6�%�2�8�5�* �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����H�W���������3�O�D�F�H���G�H���O�
�+�{�W�H�O���G�H���9�L�O�O�H���������������&�2�0�3�,�(�*�1�( ����������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�/�D���3�O�D�J�Q�H���G�X���+�D�X�W�������/�H���6�L�N�N�L�P���������������0�$�&�2�7���/�$���3�/�$�*�1�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����$�O�O�p�H���G�H�V���&�K�r�Q�H�V���������������3�(�5�,�(�5�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�����5�X�H���G�X���*�p�Q�p�U�D�O���/�H�F�O�H�U�F���������������$�0�,�(�1�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���'�D�Y�R�X�W���������������$�8�;�(�5�5�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����������������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���&�D�U�Q�R�W���������������&�$�1�1�(�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���-�H�D�Q���/�H�F�D�Q�X�H�W���������������5�2�8�(�1 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�
�$�Q�J�O�H�W�H�U�U�H���������������/�$���5�2�&�+�(���6�8�5���<�2�1 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����$�������5�X�H���&�K�D�U�O�H�V���6�D�L�Q�W���9�H�Q�D�Q�W���������������/�,�/�/�( �������������������� ���� �������������� �� ��������������

�������5�X�H���)�R�Q�Y�L�H�O�O�H�������5�X�H���3�D�X�O���0�p�U�L�H�O���������������7�2�8�/�2�8�6�( �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

���������&�R�X�U�V���*�D�P�E�H�W�W�D���������������/�<�2�1 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���/�H�S�R�X�]�H���������������(�9�5�(�8�; �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�5�R�X�W�H���1�D�W�L�R�Q�D�O�H�������������$�Y�H�Q�X�H���G�X�������P�D�L�������������������������0�$�6�1�<���(�&�$�,�/�/�2�1 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�=�$�&���&�R�Q�Á�X�H�Q�F�H���������������/�<�2�1 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�=�$�&���G�H�V���/�L�Y�U�D�L�Q�G�L�q�U�H�V�������/�L�H�X���G�L�W���&�K�D�P�S�W�L�H�U���G�H�V���9�D�O�O�p�H�V���������������'�5�(�8�; �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�/�L�H�X���G�L�W�����9�L�J�Q�H�V���G�H���O�D���-�X�V�W�L�F�H�����H�W�����/�
�$�E�D�W�W�R�L�U�����������������0�2�1�7�)�/�$�1�4�8�,�1 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�/�L�H�X���G�L�W�����/�H���&�O�R�X�V�\���������5�X�H���*�H�R�U�J�H�V���&�O�p�P�H�Q�F�H�D�X�����������������/�2�1�*�(�9�,�/�/�(���6�8�5���0�(�5 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�/�D���*�D�U�H���������������0�2�5�1�$�1�7 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�=�$�&���3�D�U�F���G�H���7�H�V�D�Q���������������6�$�,�1�7���/�$�8�5�(�1�7���'�(�6���$�5�%�5�(�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Désignation des immeubles
Dates  

d’acquisition  
ou fusion

Surfaces  
totales  
(en m²)

Prix hors taxes  
frais et droit  

(en €)

Frais  
d’acquisition  

(en €)

Total 
 (en €)

���������������������$�Y�H�Q�X�H���)�R�U�H�V�W���H�W�������������������$�Y�H�Q�X�H���-�H�D�Q���-�D�X�U�q�V�������������&�+�$�5�/�(�9�,�/�/�(���0�(�=�,�(�5�(�6�������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�3�O�D�Q���G�H���&�D�P�S�D�J�Q�H���������������/�(�6���3�(�1�1�(�6���0�,�5�$�%�(�$�8 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�����5�X�H���G�H���O�D���+�D�O�O�H�E�D�U�G�H���������������2�5�/�(�$�1�6 �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�������5�X�H���0�R�Q�W�E�p�O�L�D�U�G�H�������������6�7���'�(�1�,�6���/�(�6���%�2�8�5�* �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������������5�X�H���G�H���O�D���+�X�F�K�H�W�W�H���������������%�5�(�6�6�8�,�5�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�$�Y�H�Q�X�H���G�H�V���%�D�W�H�V���������������'�5�(�8�; �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�=�$���G�H���6�D�L�Q�W���0�D�U�W�R�U�\���������������3�2�5�7�(�7���6�8�5���*�$�5�2�1�1�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�=�$�&���3�O�H�L�Q���6�X�G���������������$�8�%�,�(�5�( �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�=�$�&���G�X���&�O�R�V���D�X�[���$�Q�W�H�V���������������7�2�8�5�9�,�/�/�(���/�$���5�,�9�,�(�5�( �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������$�O�O�p�H���G�X���+�D�X�W���G�X���3�R�L�W�R�X���������������&�+�$�6�6�(�1�(�8�,�/���'�8���3�2�,�7�2�8 �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

�=�$�&���'�8���3�$�6�7�5�(���,�,���������������$�8�%�$�*�1�( �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

�$�Y�H�Q�X�H���3�L�H�U�U�H���0�H�Q�G�q�V���)�U�D�Q�F�H���������������6�7���-�(�$�1���'�(���/�$���5�8�(�/�/�( �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

�������$�Y�H�Q�X�H���G�H�V���)�H�Q�R�W�V���������������'�5�(�8�; �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

���������5�X�H���1�D�W�L�R�Q�D�O�H���������������&�+�2�/�(�7 �������������������� ������ ������������������ ������������ ������������������

�������5�X�H���(�U�Q�H�V�W�D�O�H���������������$�5�5�$�6 �������������������� ���� �������������� ������������ ��������������

�&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O�����/�H�V���$�P�D�Q�G�L�H�U�V�����������������6�$�,�1�7���6�e�%�$�6�7�,�(�1���6�8�5���/�2�,�5�( �������������������� ���� ������������ ���������� ������������

���������5�X�H���-�H�D�Q���=�D�\���������������6�$�,�1�7���-�(�$�1���'�(���%�5�$�<�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������3�O�D�F�H���*�R�U�G�D�L�Q�H���������������%�2�8�5�*�(�6 �������������������� ���� ������������ ������������ ������������

�����5�X�H���,�G�U�D�F���������������7�2�8�/�2�8�6�( �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�=�$�&���G�H�V���&�K�D�U�U�L�q�U�H�V���������/�
�(�P�H�U�D�X�G�H�����������������4�8�(�7�,�*�1�<���/�(�6���'�,�-�2�1 �������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�=�$�&���G�H���O�D���&�R�Q�G�D�P�L�Q�H���������������6�$�,�1�7���-�(�$�1���'�(���9�(�'�$�6 �������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�=���,�����G�H���O�D���9�D�O�O�p�H���G�X���*�L�H�U�V�������%�k�W�L�P�H�Q�W���)���������������*�,�9�2�5�6 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�=�$�&���G�H�V���&�O�R�X�]�H�D�X�[���������������6�$�,�1�7���*�(�5�9�$�,�6���/�$���)�2�5�(�7 �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�����5�X�H���5�R�E�H�U�W���7�X�U�J�R�W���������������1�,�2�5�7 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�=�R�Q�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H���G�H���&�R�U�D���������������6�$�,�1�7���0�$�;�,�0�,�1 �������������������� ���������� ������������������ ������������ ������������������

�=���,�����G�H���O�D���9�D�O�O�p�H���G�X���*�L�H�U�V���������������*�,�9�2�5�6 �������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�5�R�X�W�H���G�H�V���5�R�P�D�L�Q�V���������������7�+�,�2�1�9�,�/�/�( �������������������� ���������� �������������� ������������ ��������������

�%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���O�D���5�H�L�Q�H���-�H�D�Q�Q�H�������������������6�$�/�2�1���'�(���3�5�2�9�(�1�&�( �������������������� ���������� ������������������ ������������ ������������������

�)�R�U�X�P���6�X�G���²���&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���G�X���3�D�U�F�������5�R�X�W�H���1�D�W�L�R�Q�D�O�H�������������������1�$�5�%�2�1�1�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�&�H�Q�W�U�H���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O�����/�H�V���&�O�D�L�U�L�R�Q�V�����������������$�8�;�(�5�5�( �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�5�X�H���G�X���&�R�P�P�H�U�F�H���������������4�8�(�7�,�*�1�<���/�(�6���'�,�-�2�1 �������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�/�R�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�����/�
�$�X�U�p�O�L�H�Q�Q�H�����������������$�5�/�(�6 �������������������� ���������� �������������� ������������ ��������������

�/�R�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���0�H�Q�G�q�V���)�U�D�Q�F�H���������������1�,�2�5�7 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�3�D�U�F���G�
�$�F�W�L�Y�L�W�p�V���G�H�V���6�D�E�O�R�Q�V���������������9�,�1�(�8�,�/ �������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�=�$�&���G�H���0�R�Q�K�D�X�E�D�������5�p�V�L�G�H�Q�F�H�����9�L�U�J�R�����������������3�$�8���/�(�6�&�$�5 �������������������� ���������� �������������� ���������� ��������������

�3�D�U�F���&�R�P�P�H�U�F�L�D�O���1�R�U�G�D�L�[���������������$�,�;���/�(�6���%�$�,�1�6 �������������������� ������ �������������� ���������� ��������������

�3�D�U�F���G�
�$�F�W�L�Y�L�W�p�V���G�H�V���6�D�E�O�R�Q�V���������������9�,�1�(�8�,�/ �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�3�D�U�F���G�H���O�
�$�p�U�R�G�U�R�P�H�������5�X�H���%�O�p�U�L�R�W�������%�k�W�L�P�H�Q�W�������������������&�2�/�0�$�5 �������������������� ���������� �������������� �� ��������������

�5�X�H���/�D�Y�R�L�V�L�H�U���������������/�2�0�0�( �������������������� ���������� ������������������ ������������ ������������������

���/�H�V���&�O�D�L�U�L�R�Q�V���������������5�X�H���G�H�V���)�R�X�U�Q�H�D�X�[���������������$�8�;�(�5�5�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�$�O�O�p�H���G�H�V���$�L�O�H�V���������������9�,�&�+�< �������������������� ���������� �������������� �� ��������������

�=�$�&���6�D�L�Q�W���0�L�F�K�H�O���������������/�$���*�$�5�'�( �������������������� ���������� ������������������ ������������ ������������������

���������������������������5�X�H���G�H���O�D���5�H�J�U�D�W�W�H�U�L�H���������������3�2�,�7�,�(�5�6 �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���G�H���O�D���6�D�J�Q�H���������������*�5�8�,�6�6�$�1 �������������������� ���������� ������������������ ������������ ������������������

�$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�
�$�Y�H�Q�L�U���������������9�,�/�/�(�1�(�8�9�(���'�
�$�6�&�4 �������������������� ������������ �������������������� ������������������ ��������������������

�������5�X�H���6�D�L�Q�W���(�[�X�S�p�U�\���������������/�(���9�(�5�6�2�8�' �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������$�Y�H�Q�X�H���G�H���'�R�U�G�R�J�Q�H���������������6�$�5�/�$�7 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�D���&�U�R�L�V�H�W�W�H�������������9�,�/�/�(�5�6���&�2�7�7�(�5�(�7�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�=���,�����G�H�V���:�D�O�O�R�Q�V�������������%�5�$�,�1�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�H���5�R�P�H���������������/�$�9�$�/ �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�$�Y�H�Q�X�H���G�X���&�K�k�W�H�D�X���������������%�5�$�6�6�$�&���/�(�6���0�,�1�(�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������3�O�D�F�H���6�D�L�Q�W���3�R�O���������������1�2�*�(�1�7���/�(���5�2�7�5�2�8 �������������������� ���������� �������������� �� ��������������

�����5�X�H���G�H�V���*�O�L�q�U�H�V�������������5�X�H���5�R�\�D�O�H���������������$�1�1�(�&�< �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�=�$�&���G�H���O�D���*�L�E�D�X�G�H�U�L�H�����������5�X�H���G�X���&�O�R�V���0�D�U�F�K�D�Q�G���������������6�$�,�1�7���%�(�1�2�,�7 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�$�Y�H�Q�X�H���G�H���O�D���0�H�U���������������/�8�1�(�/ �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�5�X�H���'�H�V�F�D�U�W�H�V�������������&�+�$�0�%�5�< �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�$�Y�H�Q�X�H���/�R�X�L�V���%�D�U�W�K�R�X�������5�X�H���%�H�O�O�X�V���0�D�U�H�L�O�K�D�F���������������%�2�5�'�(�$�8�; �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�=�$�&���*�U�D�Q�G���$�Q�J�O�H�V���������������/�(�6���$�1�*�/�(�6 �������������������� ���������� �������������������� �� ��������������������

�=�$�&���-�D�X�[���G�H���9�H�Q�H�W�W�H�����5�X�H���G�H�V���0�p�W�L�H�U�V���������������&�2�0�3�,�(�*�1�( �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

�=�$�&���G�X���%�D�V���7�H�U�U�R�L�U���5�X�H���G�H���7�R�X�U�Q�D�L���������������:�$�=�,�(�5�6 �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

�������������5�X�H���G�X���7�H�P�S�O�H���������������$�8�;�(�5�5�( �������������������� ������ �������������� ������������ ��������������

�������5�X�H���7�K�L�H�U�V���������������%�$�<�2�1�1�( �������������������� ������ ������������������ ������������ ������������������

�������5�X�H���G�X���6�D�X�Y�D�J�H���������������0�8�/�+�2�8�6�( �������������������� ���� �������������� �������������� ������������������

�������U�X�H���0�L�F�K�H�O���0�R�Q�W�D�L�J�Q�H���������������%�2�5�'�(�$�8�; �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Désignation des immeubles
Dates  

d’acquisition  
ou fusion

Surfaces  
totales  
(en m²)

Prix hors taxes  
frais et droit  

(en €)

Frais  
d’acquisition  

(en €)

Total 
 (en €)

�������5�X�H���0�D�X�U�L�F�H���)�R�Q�Y�L�H�O�O�H���������������7�2�8�/�2�8�6�( �������������������� ������ ������������������ �� ������������������

�5�X�H���0�D�U�F�H�O���4�X�H�U�L�D���������������5�(�'�2�1 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�/�L�H�X���G�L�W�����&�O�R�V���%�D�U�G�\�����������������)�8�0�(�/ �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�/�L�H�X���G�L�W�����%�R�X�\�����������������)�8�0�(�/ �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������������5�X�H���G�H���O�D���5�p�S�X�E�O�L�T�X�H�������������&�+�$�5�/�(�9�,�/�/�(���0�(�=�,�(�5�( �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������������5�X�H���G�H���O�D���9�L�F�W�R�L�U�H���G�H���O�D���0�D�U�Q�H���������������&�+�$�8�0�2�1�7 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�������5�X�H���G�H�V���7�R�L�O�H�V�������������6�$�,�1�7���4�8�(�1�7�,�1 �������������������� ������ �������������� �� ��������������

�=�,���G�H���'�R�P�I�U�R�Q�W�������5�W�H���G�H���'�R�P�I�U�R�Q�W���������������)�/�(�5�6 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�������U�X�H���G�X���3�U�p�V�L�G�H�Q�W���(�G�R�X�D�U�G���+�H�U�U�L�R�W���������������/�<�2�1 �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�������3�O�D�F�H���G�
�$�U�P�H�V���������������9�$�/�(�1�&�,�(�1�1�(�6�� �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

���������%�R�X�O�H�Y�D�U�G���*�X�V�W�D�Y�H���)�O�D�X�E�H�U�W���������������&�/�(�5�0�2�1�7���)�(�5�5�$�1�'�� �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�&�O�R�V���G�H���O�D���&�U�L�V�W�R�O�H���������������F�K�H�P�L�Q���G�H���O�
�K�H�U�E�H�������U�R�X�W�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O�H�������������������$�9�,�*�1�2�1���������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

���������5�R�X�W�H���G�H���9�L�H�Q�Q�H���������������9�(�1�,�6�6�,�(�8�;�� �������������������� ������ ������������������ �������������� ������������������

�������������D�Y�H�Q�X�H���G�H���O�
�,�P�S�p�U�D�W�U�L�F�H���������������%�,�$�5�5�,�7�= �������������������� ������ ������������������ ������������ ������������������

���������D�Y�H�Q�X�H���$�Q�G�U�p���0�D�J�L�Q�R�W���������������7�2�8�5�6 �������������������� ���������� ������������������ �������������� ������������������

Sous-total commerces en Province 147 387 239 717 641 5 577 015 245 294 656

Total commerces 213 672 456 023 249 9 983 649 466 006 898

Entrepôts et activités en province

�����5�X�H���,�V�D�E�H�O�O�H���(�E�H�U�K�D�U�G�W���������������7�2�8�/�2�8�6�( �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

�$�Y�H�Q�X�H���2�O�L�Y�L�H�U���3�H�U�U�R�\���������������5�2�8�6�6�(�7 �������������������� ���������� ������������������ �� ������������������

Total entrepôts et activités 10 378 16 367 294 0 16 367 294

Totaux 264 948 559 161 858 11 467 546 570 629 404

����'�D�W�H���L�Q�L�W�L�D�O�H���G�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���K�R�U�V���F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W���G�H���T�X�R�W�H���S�D�U�W���U�p�D�O�L�V�p�H���H�Q����������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Présentation des comptes annuels

État du patrimoine

31/12/2020 31/12/2019

Valeurs bilantielles (en €) Valeurs estimées (en €) Valeurs bilantielles (en €) Valeurs estimées (en €)

Placements immobiliers

Immobilisations locatives

�'�U�R�L�W�V���U�p�H�O�V�����8�V�X�I�U�X�L�W�V�����%�D�L�O���H�P�S�K�\�W�p�R�W�L�T�X�H�����V�H�U�Y�L�W�X�G�H�V�«���� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�$�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�U�R�L�W�V���U�p�H�O�V �� ���������������������� �� ����������������������

�&�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V

�$�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V

�&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���V�X�U���V�R�O���G�
�D�X�W�U�X�L

�$�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���V�X�U���V�R�O���G�
�D�X�W�U�X�L

�7�H�U�U�D�L�Q�V���H�W���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V�� ������������������������������ �� ������������������������������ �� ������������������������������ �� ������������������������������

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���H�Q���F�R�X�U�V

Provisions liées aux placements immobiliers

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�
�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V

�*�U�R�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V �� �������������������������� �� ��������������������������

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U���U�L�V�T�X�H�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V

�7�L�W�U�H�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�V

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V�� ���������������������������� �� ���������������������������� �� ���������������������������� �� ����������������������������

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V��
�F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V
�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U���U�L�V�T�X�H�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V

Total I (placements immobiliers) 579 543 891,50 630 872 268,30 564 500 607,25 618 648 156,54 

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V�� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V��
�Q�R�Q���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V �� ���������������������� �� ����������������������

�$�Y�D�Q�F�H�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���F�R�X�U�D�Q�W���H�W���F�U�p�D�Q�F�H�V���U�D�W�W�D�F�K�p�H�V��
�G�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V
�$�Y�D�Q�F�H�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���F�R�X�U�D�Q�W���H�W���F�U�p�D�Q�F�H�V���U�D�W�W�D�F�K�p�H�V��
�G�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V
�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���D�Y�D�Q�F�H�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���F�R�X�U�D�Q�W���H�W���F�U�p�D�Q�F�H�V��
�U�D�W�W�D�F�K�p�H�V
�7�R�W�D�O���,�,�����L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V�� 4 687 336,11 4 687 336,11 4 999 956,57 4 999 956,57

Autres actifs et passifs d'exploitation

Actifs immobilisés

�$�V�V�R�F�L�p�V���F�D�S�L�W�D�O���V�R�X�V�F�U�L�W���Q�R�Q���D�S�S�H�O�p

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�H�O�O�H�V
�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���D�X�W�U�H�V���T�X�H���O�H�V���W�L�W�U�H�V���G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V��
���G�p�S�{�W���G�H���J�D�U�D�Q�W�L�H�«��

�� �������������������� �� �������������������� �� �������������������� �� ��������������������

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���D�X�W�U�H�V���T�X�H���O�H�V���W�L�W�U�H�V��
�G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V
Créances

�/�R�F�D�W�D�L�U�H�V���H�W���F�R�P�S�W�H�V���U�D�W�W�D�F�K�p�V �� ���������������������������� �� ���������������������������� �� ���������������������������� �� ����������������������������

�$�X�W�U�H�V���F�U�p�D�Q�F�H�V�� �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q���S�R�X�U���G�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�U�p�D�Q�F�H�V�� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�9�D�O�H�X�U�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���H�W���G�L�V�S�R�Q�L�E�L�O�L�W�p�V

�9�D�O�H�X�U�V���P�R�E�L�O�L�q�U�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�)�R�Q�G�V���G�H���U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W

�$�X�W�U�H�V���G�L�V�S�R�Q�L�E�L�O�L�W�p�V �� ���������������������������� �� ���������������������������� �� ���������������������������� �� ����������������������������

Total III (actifs d’exploitation) 29 061 965,02 29 061 965,02 36 608 698,95 36 608 698,95 

Provisions pour risques et charges

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U���/�L�W�L�J�H�V���H�W���U�L�V�T�X�H�V

Dettes

�'�H�W�W�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V �� ���������������������������� �� ���������������������������� �� ���������������������������� �� ����������������������������

�'�H�W�W�H�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�'�H�W�W�H�V���G�L�Y�H�U�V�H�V �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

�'�H�W�W�H�V���G�L�Y�H�U�V�H�V���'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q �� �������������������������� �� �������������������������� �� �������������������������� �� ��������������������������

Total IV (passifs d’exploitation) - 82 534 927,99 - 82 534 927,99 - 61 234 298,62 - 61 234 298,62 

Comptes de régularisation actif et passif

�&�K�D�U�J�H�V���F�R�Q�V�W�D�W�p�H�V���G�
�D�Y�D�Q�F�H

�3�U�R�G�X�L�W�V���F�R�Q�V�W�D�W�p�V���G�
�D�Y�D�Q�F�H �� �������������������� �� ��������������������

�$�X�W�U�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���U�p�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q�����I�U�D�L�V���G�
�p�P�L�V�V�L�R�Q���G�
�H�P�S�U�X�Q�W�V���� ���������������������� �� ���������������������� �� ���������������������� �� ����������������������

Total V (comptes de régularisation) 224 220,76 224 220,76 317 960,57 317 960,57 

Capitaux propres comptables (I+II+III+IV+V) 530 982 485,40  545 192 924,72 

Valeur estimée du patrimoine * 582 310 862,20  599 340 474,01 

������&�H�W�W�H���Y�D�O�H�X�U���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���j���O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�p�À�Q�L�H���j���O�·�D�U�W�L�F�O�H���/�������������������G�X���F�R�G�H���0�R�Q�p�W�D�L�U�H���H�W���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U��

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Analyse de la variation des capitaux propres

Capitaux propres comptables
Evolution au cours de l’exercice

Situation 
d'ouverture  
au 01/01/2020

Affectation 
résultat N-1

Autres 
Mouvements

 31/12/2020

Capital

�&�D�S�L�W�D�O���V�R�X�V�F�U�L�W ������������������������������ ������������������������������ ������������������������������

�&�D�S�L�W�D�O���H�Q���F�R�X�U�V���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q

Primes d'émission et de fusion

�3�U�L�P�H�V���G�
�p�P�L�V�V�L�R�Q���R�X���G�H���I�X�V�L�R�Q ������������������������������ �������������������������� ������������������������������

�3�U�L�P�H�V���G�
�p�P�L�V�V�L�R�Q���H�Q���F�R�X�U�V���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q

�3�U�p�O�q�Y�H�P�H�Q�W���V�X�U���S�U�L�P�H���G�
�p�P�L�V�V�L�R�Q���R�X���G�H���I�X�V�L�R�Q �������������������������������� ������������������������������ ��������������������������������

Écarts d'évaluation

�e�F�D�U�W�V���G�H���U�p�p�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q

�e�F�D�U�W���V�X�U���G�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���G�
�D�F�W�L�I

Fonds de remboursement prélevé s/ le résultat distribuable

Plus ou moins-values réalisées sur cession d’immeubles  
�H�W���G�H���W�L�W�U�H�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�V �������������������������������� ������������������������������ ��������������������������������

�5�p�V�H�U�Y�H�V

�5�H�S�R�U�W���j���Q�R�X�Y�H�D�X �������������������������� ���������������������� ��������������������������

�5�p�V�X�O�W�D�W���G�H���O�
�H�[�H�U�F�L�F�H

�5�p�V�X�O�W�D�W���G�H���O�
�H�[�H�U�F�L�F�H���1���� ���������������������������� ��������������������������������

�5�p�V�X�O�W�D�W���G�H���O�
�H�[�H�U�F�L�F�H���1 ���������������������������� ����������������������������

Acompte sur distribution

�$�F�R�P�S�W�H�V���V�X�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���1���� �������������������������������� ����������������������������

�$�F�R�P�S�W�H�V���V�X�U���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���1�� �������������������������������� ��������������������������������

�$�F�R�P�S�W�H�V���V�X�U���O�L�T�X�L�G�D�W�L�R�Q

Total général 545 192 924,72 0,00 - 14 210 439,32 530 982 485,40 

Engagements reçus Montant

�$�Y�D�O���H�W���F�D�X�W�L�R�Q�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V ��������������������

�&�U�p�G�L�W���5�p�Y�R�O�Y�L�Q�J���Q�R�Q���W�L�U�p���D�X���������������������� ������������������

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[ ��

�����������6�Z�D�S���G�H���W�D�X�[���V�X�U���H�P�S�U�X�Q�W���K�\�S�R�W�K�p�F�D�L�U�H ��

�����������*�D�U�D�Q�W�L�H���G�H���W�D�X�[���S�O�D�I�R�Q�G���V�X�U���H�P�S�U�X�Q�W���K�\�S�R�W�K�p�F�D�L�U�H����

Total 10 896 192

Engagements donnés Montant

�$�Y�D�O���H�W���F�D�X�W�L�R�Q�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V

�e�F�K�p�D�Q�F�H�V���9�(�)�$���U�H�V�W�D�Q�W�H�V

�*�D�U�D�Q�W�L�H�V���K�\�S�R�W�K�p�F�D�L�U�H�V���V�X�U���H�P�S�U�X�Q�W�V ��������������������

�(�P�S�U�X�Q�W�V���H�W���G�H�W�W�H�V���D�X�S�U�q�V���G�H�V���p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�H���F�U�p�G�L�W

�(�P�S�U�X�Q�W�V���H�W���G�H�W�W�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���G�L�Y�H�U�V

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���W�D�X�[��

�����������6�Z�D�S���G�H���W�D�X�[���V�X�U���H�P�S�U�X�Q�W���K�\�S�R�W�K�p�F�D�L�U�H ��

�����������*�D�U�D�Q�W�L�H���G�H���W�D�X�[���S�O�D�I�R�Q�G���V�X�U���H�P�S�U�X�Q�W���K�\�S�R�W�K�p�F�D�L�U�H����

Total 37 120 745

État des engagements hors bilan

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

Au 31/12/20 Au 31/12/19

Produits de l’activité immobilière

�/�R�\�H�U�V ���������������������������� ����������������������������

�&�K�D�U�J�H�V���I�D�F�W�X�U�p�H�V �������������������������� ��������������������������

�$�X�W�U�H�V���U�H�Y�H�Q�X�V���O�R�F�D�W�L�I�V ���������������������� ����������������������

�3�U�R�G�X�L�W�V���G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V ���������������������� ����������������������

Produits annexes

�3�U�R�G�X�L�W�V���D�Q�Q�H�[�H�V �������������������� ����������������������

�5�H�S�U�L�V�H�V���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V �������������������������� ��������������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W�V���G�H���F�K�D�U�J�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H�V �������������������������� ��������������������������

Total I : Produits Immobiliers 49 101 913,35 51 641 618,61 

Charges de l’activité immobilière

�&�K�D�U�J�H�V���D�\�D�Q�W���O�H�X�U���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���H�Q���S�U�R�G�X�L�W�V �������������������������� ��������������������������

�7�U�D�Y�D�X�[���G�H���J�U�R�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V ���������������������� ��������������������������

�&�K�D�U�J�H�V���G�
�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���O�R�F�D�W�L�I ���������������������� ����������������������

Charges annexes

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���,�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H�V �������������������������� ��������������������������

�'�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U���J�U�R�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V �������������������������� ��������������������������

�'�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���H�W���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���G�H�V���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V ������������������ ��������������������

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���W�L�W�U�H�V���G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�V

Total II : Charges Immobilières 15 007 972,69 14 715 922,33 

Résultat de l’activité immobilière (A=I-II) 34 093 940,66 36 925 696,28 

�3�U�R�G�X�L�W�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W�V���G�H���F�K�D�U�J�H�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �������������������������� ��������������������������

�'�L�Y�H�U�V���S�U�R�G�X�L�W�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q ���������� ����������

�5�H�Q�W�U�p�H���V�X�U���F�U�p�D�Q�F�H�V���L�U�U�p�F�R�X�Y�U�D�E�O�H�V �������������������� ����������������������

�5�H�S�U�L�V�H�V���G�
�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q

�5�H�S�U�L�V�H�V���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q

�5�H�S�U�L�V�H�V���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���S�R�X�U���F�U�p�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V �������������������������� ��������������������������

Total I : Produits d’exploitation 3 410 923,98 5 262 127,61 

Charges d'exploitation

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p���G�H���J�H�V�W�L�R�Q �������������������������� ��������������������������

�+�R�Q�R�U�D�L�U�H�V���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q �������������������������� ��������������������������

�'�L�Y�H�U�V�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �������������������������� ��������������������������

�3�H�U�W�H�V���V�X�U���F�U�p�D�Q�F�H�V���L�U�U�p�F�R�X�Y�U�D�E�O�H�V ���������������������� ����������������������

�'�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �������������������� ��������������������

�'�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�U�p�D�Q�F�H�V���G�R�X�W�H�X�V�H�V ������������������������ ��������������������������

Total II : Charges d'exploitation 8 642 024,88 10 464 383,69 

Résultat d'exploitation autre que l'activité immobilière (B=I-II) - 5 231 100,90 - 5 202 256,08 

�3�U�R�G�X�L�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V

�'�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V���G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V ��������������������

�3�U�R�G�X�L�W�V���G�
�L�Q�W�p�U�r�W�V���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���F�R�X�U�D�Q�W�V

�$�X�W�U�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V �������������������� ��������������������

�5�H�S�U�L�V�H�V���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���V�X�U���F�K�D�U�J�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V

�7�R�W�D�O���,�������3�U�R�G�X�L�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V 428 106,59 26 097,49 

�&�K�D�U�J�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V

�&�K�D�U�J�H�V���G�
�L�Q�W�p�U�r�W�V���G�H�V���H�P�S�U�X�Q�W�V ���������������������� ����������������������

�&�K�D�U�J�H�V���G�
�L�Q�W�p�U�r�W�V���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���F�R�X�U�D�Q�W�V

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V �������������������� ��������������������

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�V���V�X�U���F�K�D�U�J�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V ����������������������

�7�R�W�D�O���,�,�������&�K�D�U�J�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V 1 117 730,53 936 133,70 

�5�p�V�X�O�W�D�W���À�Q�D�Q�F�L�H�U�����&� �,���,�,�� - 689 623,94 - 910 036,21 

Produits exceptionnels

�3�U�R�G�X�L�W�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�V ���������������� ��������������������

�5�H�S�U�L�V�H���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V

Total I : Produits exceptionnels 5 195,49 78 561,05 

Charges exceptionnelles

�&�K�D�U�J�H�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V �������������������� ��������������

�'�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���H�W���D�X�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V

Total II : Charges exceptionnelles 16 225,15 679,00 

Résultat exceptionnel (D=I-II) - 11 029,66 77 882,05 

Résultat de l’exercice (A+B+C+D) 28 162 186,16 30 891 286,04 

Total Général 52 946 139,41 57 008 404,76 

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Tableau récapitulatif des placements immobiliers

 Exercice 2020  Exercice 2019

 Valeurs  
comptables 

(en €) 

Valeurs estimées  
(en €)

 Valeurs  
comptables 

(en €) 

Valeurs estimées  
(en €)

Droits réels

�%�X�U�H�D�X�[��

�/�R�F�D�X�[���F�R�P�P�H�U�F�L�D�X�[�� �������������������������� ������������������ �������������������������� ������������������

�(�Q�W�U�H�S�{�W�V�����H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p�V

Total  1 127 368   1 330 000  1 201 294   1 360 000

Terrains et constructions locatives

�%�X�U�H�D�X�[�� ���������������������������� �������������������� ���������������������������� ��������������������

�/�R�F�D�X�[���F�R�P�P�H�U�F�L�D�X�[�� ������������������������������ ���������������������� ������������������������������ ����������������������

�(�Q�W�U�H�S�{�W�V���H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p�V ���������������������������� �������������������� ���������������������������� ��������������������

Total  558 034 490   605 253 000  555 264 113   606 520 500

Immobilisations en cours

�%�X�U�H�D�X�[��

�/�R�F�D�X�[���F�R�P�P�H�U�F�L�D�X�[��

�(�Q�W�U�H�S�{�W�V���H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p�V

Participations contrôlées

�7�L�W�U�H�V���G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� ���������������������������� �������������������� ���������������������������� ��������������������

�$�Y�D�Q�F�H�V���H�Q���F�R�P�S�W�H���F�R�X�U�D�Q�W���H�W���F�U�p�D�Q�F�H�V���U�D�W�W�D�F�K�p�H�V���j���G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V��
�F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V��

Total  23 786 408   24 289 268  10 200 000   10 767 657

Total général  582 948 267   630 872 268  566 665 407   618 648 157

Titres de participation au 31 décembre 2020 *

 Valeurs  
comptables 

(en K€) 

Valeurs estimées  
(en K€)

Résultat 
(en K€)*

Capitaux propres
(en K€)

Quote-part 
détenue

MCF Retail High Income  4 687 4 687 383 161 049 2,59 %

������3�R�X�U���O�H�V���I�R�Q�G�V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�{�O�p�V

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Annexe aux comptes annuels

INFORMATIONS SUR LES RÈGLES GÉNÉRALES 
D’ÉVALUATION
�/�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H���������G�p�F�H�P�E�U�H��������������
�V�R�X�P�L�V���j���Y�R�W�U�H���D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q�����R�Q�W���p�W�p���p�W�D�E�O�L�V���G�D�Q�V���O�H���U�H�V�S�H�F�W��
�G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���À�J�X�U�D�Q�W���G�D�Q�V���O�H���&�R�G�H���P�R�Q�p�W�D�L�U�H���H�W���À�Q�D�Q�F�L�H�U����
�/�H�V���U�q�J�O�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�q�U�H�V���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V���D�X�[���V�R�F�L�p�W�p�V��
�F�L�Y�L�O�H�V���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�����V�R�Q�W���G�p�À�Q�L�H�V���S�D�U���O�·�D�U�U�r�W�p���G�X��
�����M�X�L�O�O�H�W�������������S�R�U�W�D�Q�W���K�R�P�R�O�R�J�D�W�L�R�Q���G�X���U�q�J�O�H�P�H�Q�W���Q�ƒ������������������
�G�X���������D�Y�U�L�O�������������G�H���O�·�$�X�W�R�U�L�W�p���G�H�V���Q�R�U�P�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V��

�/�H�X�U�� �p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �U�H�V�S�H�F�W�H�� �O�H�V�� �S�U�L�Q�F�L�S�H�V�� �G�H�� �S�U�X�G�H�Q�F�H����
�G�H�� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�F�H�� �G�H�V�� �P�p�W�K�R�G�H�V���� �G�·�L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�F�H�� �G�H�V��
�H�[�H�U�F�L�F�H�V���H�Q���V�H���S�O�D�o�D�Q�W���G�D�Q�V���O�D���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H���G�H���F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�p���G�H��
�O�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q��

�/�H�V�� �p�W�D�W�V�� �À�Q�D�Q�F�L�H�U�V�� �D�Q�Q�X�H�O�V�� �F�R�P�S�U�H�Q�Q�H�Q�W�� �O�H�V�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V��
�V�X�L�Y�D�Q�W�V����

�����8�Q���p�W�D�W���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�����F�R�P�S�R�V�p���G�·�X�Q�H���F�R�O�R�Q�Q�H���©���9�D�O�H�X�U�V��
�E�L�O�D�Q�W�L�H�O�O�H�V���ª���U�H�S�U�H�Q�D�Q�W���O�H���F�R�€�W���K�L�V�W�R�U�L�T�X�H���G�H���F�K�D�T�X�H���D�F�W�L�I���H�W��
�S�D�V�V�L�I���H�W���G�·�X�Q�H���F�R�O�R�Q�Q�H���©���9�D�O�H�X�U�V���H�V�W�L�P�p�H�V���ª���O�D���Y�D�O�H�X�U���H�V�W�L�P�p�H��
�G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H

���8�Q���W�D�E�O�H�D�X���G�H���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�D�S�L�W�D�X�[���S�U�R�S�U�H�V��

���8�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���U�p�V�X�O�W�D�W��

���8�Q�H���D�Q�Q�H�[�H���H�W���X�Q���p�W�D�W���G�H���K�R�U�V���E�L�O�D�Q��

�/�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H�������������R�Q�W���p�W�p���S�U�p�S�D�U�p�V��
�G�D�Q�V���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���p�Y�R�O�X�W�L�I���G�H���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H���H�W���p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���O�L�p��
�j���O�D���&�2�9�,�'���������H�W���G�H���G�L�I�À�F�X�O�W�p�V���j���D�S�S�U�p�K�H�Q�G�H�U���V�H�V���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H�V��
�H�W���O�H�V���S�H�U�V�S�H�F�W�L�Y�H�V���G�·�D�Y�H�Q�L�U��

�3�D�U���F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�W�����O�H�V���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���F�R�Q�F�R�X�U�D�Q�W���j���O�D��
�S�U�p�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H�������������R�Q�W��
�p�W�p���U�p�D�O�L�V�p�H�V���G�D�Q�V���X�Q���H�Q�Y�L�U�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���V�X�M�H�W���j���X�Q�H���L�Q�F�H�U�W�L�W�X�G�H��
�D�F�F�U�X�H���H�W���L�O���H�V�W���S�R�V�V�L�E�O�H���T�X�H���O�H�V���U�p�V�X�O�W�D�W�V���I�X�W�X�U�V���G�H�V���R�S�p�U�D�W�L�R�Q�V��
�G�H�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p�� �G�L�I�I�q�U�H�Q�W�� �G�H�V�� �H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V�� �H�I�I�H�F�W�X�p�H�V�� �D�X��
�������G�p�F�H�P�E�U�H������������

Placements immobiliers

�/�H�V���S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V���V�R�Q�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�p�V���G�H�V���D�F�W�L�I�V���G�p�W�H�Q�X�V��
�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���R�X���L�Q�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���S�D�U���O�D���6�&�3�,�����,�O�V���S�H�X�Y�H�Q�W���S�U�H�Q�G�U�H��
�O�D���I�R�U�P�H���V�R�L�W���G�H���G�U�R�L�W�V���U�p�H�O�V�����G�H���F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V�����G�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V��
�V�X�U���V�R�O���G�·�D�X�W�U�X�L�����V�R�L�W���G�H���W�H�U�U�D�L�Q�V���R�X���G�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V��
�\�� �F�R�P�S�U�L�V�� �H�Q�� �O�·�p�W�D�W�� �I�X�W�X�U�� �G�·�D�F�K�q�Y�H�P�H�Q�W�� �R�X�� �V�R�L�W�� �G�H�� �W�L�W�U�H�V��
�À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�V��

�/�H�V�� �W�H�U�U�D�L�Q�V�� �H�W�� �F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V�� �O�R�F�D�W�L�Y�H�V�� �T�X�L�� �F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�W��
�O�·�H�V�V�H�Q�W�L�H�O�� �G�H�V�� �S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V�� �G�H�� �O�D�� �6�&�3�,�� �V�R�Q�W��
�L�Q�V�F�U�L�W�V���S�R�X�U���O�H�X�U���Y�D�O�H�X�U���G�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���� �K�R�U�V���I�U�D�L�V���H�W���K�R�U�V���G�U�R�L�W����
�D�X�[�T�X�H�O�V���V�·�D�M�R�X�W�H�Q�W���O�H�V���p�Y�H�Q�W�X�H�O�V���W�U�D�Y�D�X�[�� �U�p�D�O�L�V�p�V���� �/�H�V���F�R�€�W�V��
�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���D�W�W�U�L�E�X�D�E�O�H�V���S�R�X�U���P�H�W�W�U�H���O�·�D�F�W�L�I���H�Q���S�O�D�F�H���H�W���H�Q��
�O�·�p�W�D�W���G�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�U���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�p�V���H�Q���P�R�L�Q�V���G�H���O�D���S�U�L�P�H��
�G�·�p�P�L�V�V�L�R�Q��

�3�R�V�W�p�U�L�H�X�U�H�P�H�Q�W���j���O�H�X�U���G�D�W�H���G�·�H�Q�W�U�p�H���G�D�Q�V���O�H���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�����O�H�V��
�L�P�P�H�X�E�O�H�V���H�W���O�H�V���W�H�U�U�D�L�Q�V���Q�H���I�R�Q�W���O�·�R�E�M�H�W���Q�L���G�·�X�Q���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W����
�Q�L���G�·�X�Q�H���G�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q��

Valeurs vénales des immobilisations locatives

�/�·�p�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���H�V�W���D�U�U�r�W�p�H���S�D�U���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q��
�j���O�D���F�O�{�W�X�U�H���G�H���F�K�D�T�X�H���H�[�H�U�F�L�F�H���V�X�U���O�D���E�D�V�H���G�H���O�·�p�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���H�Q��
�Y�D�O�H�X�U�� �Y�p�Q�D�O�H�� �G�H�V�� �D�F�W�L�I�V�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V�� �U�p�D�O�L�V�p�H�� �S�D�U�� �%�1�3�� �3�D�U�L�E�D�V��
�5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���9�D�O�X�D�W�L�R�Q���)�U�D�Q�F�H�����H�[�S�H�U�W���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�W����
�&�H�O�O�H���F�L���H�V�W���U�H�S�U�L�V�H���G�D�Q�V���O�D���F�R�O�R�Q�Q�H���©���9�D�O�H�X�U�V���H�V�W�L�P�p�H�V���ª���G�H���O�·�p�W�D�W��
�G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�����S�R�X�U���V�D���Y�D�O�H�X�U���K�R�U�V���G�U�R�L�W�V����

�/�H�V���H�[�S�H�U�W�L�V�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H�V���R�Q�W���p�W�p���p�W�D�E�O�L�H�V���H�Q���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�p���D�Y�H�F��
�O�H���U�D�S�S�R�U�W���&�2�%�����$�0�)�����G�X�������I�p�Y�U�L�H�U�������������G�L�W���©���%�D�U�W�K�q�V���G�H���5�X�\�W�H�U���ª��
�V�X�U�� �O�·�p�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�� �G�H�V�� �V�R�F�L�p�W�p�V�� �I�D�L�V�D�Q�W��
�D�S�S�H�O���S�X�E�O�L�F���j���O�·�p�S�D�U�J�Q�H��

�/�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���V�R�Q�W���p�Y�D�O�X�p�V���S�D�U���O�H�V���H�[�S�H�U�W�V���S�D�U���O�H���F�U�R�L�V�H�P�H�Q�W���G�H��
�G�H�X�[���P�p�W�K�R�G�H�V�������O�D���P�p�W�K�R�G�H���S�D�U���O�H���U�H�Y�H�Q�X�����O�·�H�[�S�H�U�W���U�H�W�H�Q�D�Q�W���O�D��
�P�p�W�K�R�G�H���S�D�U���O�D���F�D�S�L�W�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�X���O�R�\�H�U���Q�H�W�����U�H�F�R�X�S�p�H���D�Y�H�F���O�D��
�P�p�W�K�R�G�H���S�D�U���F�R�P�S�D�U�D�L�V�R�Q���G�L�U�H�F�W�H���D�Y�H�F���O�H�V���S�U�L�[���G�H�V���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V��
�F�R�Q�V�W�D�W�p�V���V�X�U���O�H���P�D�U�F�K�p���V�X�U���G�H�V���E�L�H�Q�V���p�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���H�Q���Q�D�W�X�U�H���H�W��
�H�Q���O�R�F�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�����&�K�D�T�X�H���L�P�P�H�X�E�O�H���I�D�L�W���O�·�R�E�M�H�W���G�·�X�Q�H���H�[�S�H�U�W�L�V�H��
�W�R�X�V���O�H�V���F�L�Q�T���D�Q�V���L�Q�F�O�X�D�Q�W���O�D���Y�L�V�L�W�H���G�X���V�L�W�H�����X�Q�H���D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H��
�O�·�H�[�S�H�U�W�L�V�H�� �p�W�D�Q�W�� �U�p�D�O�L�V�p�H�� �D�Q�Q�X�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�V�� �T�X�D�W�U�H��
�D�Q�Q�p�H�V���U�H�V�W�D�Q�W�H�V��

�'�D�Q�V�� �O�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�H�� �p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�� �D�F�W�X�H�O���� �O�D�� �Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�X��
�S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�� ���G�p�W�H�Q�X�� �G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W�� �R�X�� �L�Q�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���� �D�� �p�W�p��
�p�W�D�E�O�L�H���F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W���D�X�[���P�p�W�K�R�G�H�V���G�p�F�U�L�W�H�V���G�D�Q�V���O�D���Q�R�W�H��
�G�·�L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���6�&�3�,�����(�O�O�H���S�R�X�U�U�D�L�W���Q�H���S�D�V���U�H�Á�p�W�H�U�����G�D�Q�V���X�Q��
�V�H�Q�V���R�X���G�D�Q�V���O�·�D�X�W�U�H�����O�H���S�R�W�H�Q�W�L�H�O���G�H���F�H�V���D�F�W�L�I�V���H�W���O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q��
�S�R�V�V�L�E�O�H�� �G�H�� �O�H�X�U�� �Y�D�O�H�X�U�� �V�X�U�� �O�D�� �G�X�U�p�H�� �G�H�� �Y�L�H�� �G�H�� �O�D�� �6�&�3�,���� �T�X�L��
�H�V�W�� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�� �L�P�S�D�F�W�p�H�� �S�D�U�� �O�H�V�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �P�D�U�F�K�p����
�O�H�V���Y�R�O�X�P�H�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���H�W���O�H���F�R�Q�W�H�[�W�H���p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���� �,�O��
�S�R�X�U�U�D�L�W���H�[�L�V�W�H�U���X�Q���p�F�D�U�W���H�Q�W�U�H���O�H�V���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q�V���U�H�W�H�Q�X�H�V�����G�R�Q�W��
�O�H�V���H�V�W�L�P�D�W�L�R�Q�V���I�D�L�W�H�V���S�D�U���O�H�V���H�[�S�H�U�W�V���H�W���D�U�U�r�W�p�H�V���S�D�U���O�D���6�R�F�L�p�W�p��
�G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q�� �V�R�Q�W�� �U�H�Q�G�X�H�V�� �S�O�X�V�� �G�L�I�À�F�L�O�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�H��
�D�F�W�X�H�O�����H�W���O�H�V���S�U�L�[���D�X�[�T�X�H�O�V���V�H�U�D�L�H�Q�W���H�I�I�H�F�W�L�Y�H�P�H�Q�W���U�p�D�O�L�V�p�H�V��
�G�H�V���F�H�V�V�L�R�Q�V��

Évaluation des titres, parts et actions détenus par la SCPI 

�/�H�V���W�L�W�U�H�V���G�p�W�H�Q�X�V���S�D�U���O�D���6�&�3�,���V�R�Q�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�p�V���S�R�X�U���O�H�X�U���F�R�€�W��
�K�L�V�W�R�U�L�T�X�H���G�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�����/�H�X�U���Y�D�O�H�X�U���H�V�W�L�P�p�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���j���O�H�X�U��
�D�F�W�L�I���Q�H�W���U�p�p�Y�D�O�X�p��

Plan pluriannuel d’entretien et provision pour gros entretiens

�/�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q�� �p�W�D�E�O�L�W�� �S�R�X�U�� �F�K�D�T�X�H�� �L�P�P�H�X�E�O�H�� �X�Q��
�S�O�D�Q���G�·�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���j���F�L�Q�T���D�Q�V���G�R�Q�W���O�·�R�E�M�H�F�W�L�I���H�V�W���G�H���S�U�p�Y�R�L�U���O�H�V��
�G�p�S�H�Q�V�H�V���G�H���J�U�R�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�D���U�p�S�D�U�W�L�W�L�R�Q���G�H���O�H�X�U��
�S�U�L�V�H�� �H�Q�� �F�K�D�U�J�H�� �V�X�U�� �S�O�X�V�L�H�X�U�V�� �H�[�H�U�F�L�F�H�V���� �8�Q�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�� �S�R�X�U��
�J�U�R�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���H�V�W���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�p�H���H�W���F�R�Q�V�W�D�W�p�H���j���O�D���F�O�{�W�X�U�H���j��
�K�D�X�W�H�X�U�� �G�H�� �O�D�� �T�X�R�W�H���S�D�U�W�� �G�H�V�� �G�p�S�H�Q�V�H�V�� �I�X�W�X�U�H�V�� �U�D�S�S�R�U�W�p�H��
�O�L�Q�p�D�L�U�H�P�H�Q�W���V�X�U���F�L�Q�T���D�Q�V���j���O�D���G�X�U�p�H���U�H�V�W�D�Q�W���j���F�R�X�U�L�U���H�Q�W�U�H���O�D��
�G�D�W�H���G�H���F�O�{�W�X�U�H���H�W���O�D���G�D�W�H���G�H���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���G�p�S�H�Q�V�H��

Évaluation des dépréciations sur créances immobilières

�$�� �F�K�D�T�X�H�� �D�U�U�r�W�p�� �W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O���H�W���D�Q�Q�X�H�O���� �O�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q��
�S�U�R�F�q�G�H���j�� �X�Q�H���U�H�Y�X�H���V�\�V�W�p�P�D�W�L�T�X�H���G�H�V���F�U�p�D�Q�F�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V��
�L�P�S�D�\�p�H�V�� �G�H�S�X�L�V�� �S�O�X�V�� �G�H�� �W�U�R�L�V�� �P�R�L�V���� �8�Q�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�� �S�R�X�U��
�G�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���H�V�W���F�R�Q�V�W�L�W�X�p�H���j���K�D�X�W�H�X�U���G�H���O�D���F�U�p�D�Q�F�H���L�P�S�D�\�p�H����
�D�S�U�q�V�� �G�p�G�X�F�W�L�R�Q�� �p�Y�H�Q�W�X�H�O�O�H�� �G�X�� �G�p�S�{�W�� �G�H�� �J�D�U�D�Q�W�L�H�� �R�X�� �G�H�� �O�D��
�F�D�X�W�L�R�Q�����G�q�V���O�·�L�Q�V�W�D�Q�W���R�•���L�O���H�[�L�V�W�H���X�Q���U�L�V�T�X�H���G�H���Q�R�Q���U�H�F�R�X�Y�U�H�P�H�Q�W��

���� �&�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �O�D�� �F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �O�R�\�H�U�V���� �O�H�V�� �p�Y�H�Q�W�X�H�O�V��
�D�F�F�R�U�G�V�����D�E�D�W�W�H�P�H�Q�W�V���G�H���O�R�\�H�U�V�����I�U�D�Q�F�K�L�V�H�V�����F�R�Q�F�O�X�V���D�Y�H�F��
�O�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V���R�Q�W���p�W�p���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�p�V���H�Q���G�p�G�X�F�W�L�R�Q���G�H�V���O�R�\�H�U�V����

���� �4�X�D�Q�W�� �D�X�[�� �U�L�V�T�X�H�V�� �O�R�F�D�W�L�I�V�� �H�W�� �D�X�[�� �F�U�p�D�Q�F�H�V�� �F�O�L�H�Q�W�V���� �X�Q�H��
�D�Q�D�O�\�V�H�� �O�L�J�Q�H�� �j�� �O�L�J�Q�H�� �G�H�V�� �F�U�p�D�Q�F�H�V�� �F�O�L�H�Q�W�V�� �D�� �p�W�p�� �U�p�D�O�L�V�p�H��
�D�I�L�Q���G�·�D�S�S�U�p�F�L�H�U���O�H���U�L�V�T�X�H���G�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H���G�D�Q�V���O�H���F�R�Q�W�H�[�W�H��
�p�Y�R�O�X�W�L�I���G�H���F�U�L�V�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H���H�W���p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H���H�W���O�H�V���G�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�V��
�H�Q�� �U�p�V�X�O�W�D�Q�W�� �R�Q�W�� �p�W�p�� �F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�p�H�V�� �F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W�� �D�X�[��
�S�U�L�Q�F�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V��

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Compléments d’informations relatifs à l’état du patrimoine

État des immobilisations locatives

Éléments  Valeurs brutes  
au 01/01/2020

Augmentations Diminutions
Valeurs brutes 
au 31/12/2020

�'�U�R�L�W�V���U�p�p�O�V �������������������������� ��������������������������

�&�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V

�&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���V�X�U���V�R�O���G�
�D�X�W�U�X�L

�7�H�U�U�D�L�Q�V���H�W���&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V ������������������������������ ���������������������������� ������������������������������ ������������������������������

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���H�Q���F�R�X�U�V

Total 556 984 113,35 11 961 660,67 - 9 191 283,94 559 754 490,08 

État des provisions liées aux placements immobiliers

Éléments Provisions
au 01/01/2020

Dotations Reprises
Provisions 

au 31/12/2020

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V

�*�U�R�V���H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V �������������������������� �������������������������� ������������������������������ ��������������������������

�3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U���U�L�V�T�X�H�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V

Total 2 164 800,00 3 404 375,00 - 2 164 800,00 3 404 375,00 

État des amortissements des immobilisations locatives

Éléments Amortissement 
au 01/01/2020

Augmentation Diminution
Amortissement
au 31/12/2020

�'�U�R�L�W�V���U�p�H�O�V ���������������������� �������������������� ����������������������

�&�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�V

�&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�V���V�X�U���V�R�O���G�
�D�X�W�U�X�L

Total 518 706,10 73 925,78 592 631,88 

État des provisions pour gros entretiens

Montant provision
au 31/12/2019

Dotations Reprises
Montant provision

31/12/2020
Achat d’immeuble

Patrimoine existant 
01/01

Vente d’immeuble
Patrimoine existant 

01/01

�'�p�S�H�Q�V�H�V���V�X�U���������� �������������������������� ���������������������� ��������������������������

�'�p�S�H�Q�V�H�V���V�X�U���������� ���������������������� �������������������������� ���������������� ������ ��������������������������

�'�p�S�H�Q�V�H�V���V�X�U���������� ���������������������� ���������������������� ���������������������� ����������������������

�'�p�S�H�Q�V�H�V���V�X�U���������� �������������������� ���������������������� �������������������� ����������������������

�'�p�S�H�Q�V�H�V���V�X�U���������� ���������������������� ����������������������

�'�p�S�H�Q�V�H�V���V�X�U���������� �������������������� ��������������������
Total PGE  2 164 800    3 404 375    365 878    1 798 922    3 404 375   

État des titres financiers

Éléments  Valeurs brutes  
au 01/01/2020

Augmentations Diminutions
Valeurs brutes 
au 31/12/2020

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V ���������������������������� ���������������������������� ����������������������������

�,�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���Q�R�Q���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V�������������������������� �������������� �������������������������� ��������������������������

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���F�R�Q�W�U�{�O�p�H�V

Total 15 199 956,57 13 586 408,30 - 144 848,52 28 641 516,35 

Plus et moins-values sur cession d’immeubles locatifs

�/�H�V�� �S�O�X�V�� �R�X�� �P�R�L�Q�V���Y�D�O�X�H�V�� �U�p�D�O�L�V�p�H�V�� �V�X�U�� �F�H�V�V�L�R�Q�� �G�·�L�P�P�H�X�E�O�H��
�V�R�Q�W�� �G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W�� �F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�p�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �F�D�S�L�W�D�X�[�� �S�U�R�S�U�H�V����
�/�H���V�R�O�G�H���F�U�p�G�L�W�H�X�U���S�H�X�W���r�W�U�H���G�L�V�W�U�L�E�X�p���D�S�U�q�V���D�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���S�D�U��
�O�·�D�V�V�H�P�E�O�p�H���J�p�Q�p�U�D�O�H��

Prélèvements sur la prime d’émission

�/�H�V�� �F�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V�� �G�H�� �V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q�� �Y�H�U�V�p�H�V�� �j�� �O�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �G�H��
�*�H�V�W�L�R�Q�����O�H�V���I�U�D�L�V���G�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���O�D���7�9�$��
�Q�R�Q���U�p�F�X�S�p�U�D�E�O�H���V�R�Q�W���S�U�p�O�H�Y�p�V���V�X�U���O�D���S�U�L�P�H���G�·�p�P�L�V�V�L�R�Q����

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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État des capitaux propres
Valeurs brutes 
au 01/01/2020

Augmentations Diminutions
Valeurs brutes 
au 31/12/2020

�&�D�S�L�W�D�O ������������������������������ ������������������������������ ������������������������������

�3�U�L�P�H���G�
�p�P�L�V�V�L�R�Q ���������������������������� �������������������������� ����������������������������

�3�U�p�O�q�Y�H�P�H�Q�W���V�X�U���S�U�L�P�H���G�
�p�P�L�V�V�L�R�Q �������������������������������� ������������������������������ ��������������������������������

�3�U�L�P�H���G�H���I�X�V�L�R�Q ���������������������������� ����������������������������

�3�U�p�O�q�Y�H�P�H�Q�W���V�X�U���S�U�L�P�H���G�H���I�X�V�L�R�Q ���������������������������� ����������������������������

�3�O�X�V���R�X���0�R�L�Q�V���Y�D�O�X�H�V���U�p�D�O�L�V�p�H�V���V�X�U���F�H�V�V�L�R�Q�V���G�
�L�P�P�H�X�E�O�H�V �������������������������������� ���������������������� ������������������������������ ��������������������������������

Total 540 899 871,36 6 248 177,40 - 19 811 086,14 527 336 962,62 

Dettes Montants bruts À un an au plus
À plus d’un an et  

5 ans au plus
À plus de 5 ans

�'�H�W�W�H�V���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V ���������������������������� ���������������������������� �������������������������� ����������������������������

�'�H�W�W�H�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �������������������������� ��������������������������

�'�H�W�W�H�V���G�L�Y�H�U�V�H�V �������������������������� ��������������������������

�'�H�W�W�H�V���G�L�Y�H�U�V�H�V�������'�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V �������������������������� ��������������������������

�3�U�R�G�X�L�W�V���F�R�Q�V�W�D�W�p�V���G�
�D�Y�D�Q�F�H �������������������� ��������������������

Total 82 574 927,99 38 797 946,31 5 044 778,08 38 732 203,60 

État des échéances des créances et des dettes

Créances Montants bruts
Montants bruts 

à moins d’un an
Montants bruts 
à plus d’un an

�$�F�W�L�I�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�p�V �������������������� ��������������������

�&�U�p�D�Q�F�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V �������������������������� ��������������������������

�$�X�W�U�H�V���F�U�p�D�Q�F�H�V �������������������������� ��������������������������

�&�K�D�U�J�H�V���F�R�Q�V�W�D�W�p�H�V���G�
�D�Y�D�Q�F�H

�$�X�W�U�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���U�p�J�X�O�D�U�L�V�D�W�L�R�Q ���������������������� ����������������������

Total 9 068 476,45 9 068 476,45 

État des provisions liées aux créances clients

Éléments Provisions
au 01/01/2020

Dotations Reprises
Provisions 

au 31/12/2020

�'�p�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�V���G�H�V���F�U�p�D�Q�F�H�V���F�O�L�H�Q�W�V �������������������������� �������������������������� ������������������������������ ��������������������������

Total 4 301 565,50 1 912 513,85 - 1 615 681,27 4 598 398,08 

Compléments d’informations relatifs aux capitaux propres

Affectation du résultat N-1

Éléments Montants bruts 
01/01/2020

Résultat N-1 Acomptes versés
Montants bruts 

31/12/2020

�5�H�S�R�U�W���j���1�R�X�Y�H�D�X �������������������������� ���������������������������� �������������������������������� ��������������������������

Total 4 084 492,22 30 891 286,04 - 30 682 724,90 4 293 053,36 

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Compléments d’informations relatifs au compte de résultat

Éléments Valeurs 
31/12/2020

Valeurs 
31/12/2019

Variations

Autres Charges immobilières

�&�K�D�U�J�H�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V���Q�R�Q���U�p�F�X�S�p�U�D�E�O�H�V �������������������������� ���������������������� ��������������������

�)�U�D�L�V���G�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V���H�W���G�·�D�U�E�L�W�U�D�J�H�V�����K�R�Q�R�U�D�L�U�H�V���G�L�Y�H�U�V�������������������������� �������������������������� ����������������������

�,�P�S�{�W�V���H�W���W�D�[�H�V���Q�R�Q���U�p�F�X�S�p�U�D�E�O�H�V ���������������������� ���������������������� ��������������������

Total 3 883 473,22 3 502 517,45 380 955,77 

Produits annexes immobiliers

�3�U�R�G�X�L�W�V���D�Q�Q�H�[�H�V �������������������� ���������������������� ��������������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���G�H���F�K�D�U�J�H�V���V�X�U���K�R�Q�R�U�D�L�U�H�V���G�
�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V �������������������������� ���������������������� ����������������������

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���G�H���F�K�D�U�J�H�V���V�X�U���K�R�Q�R�U�D�L�U�H�V���G�H���Y�H�Q�W�H�V ���������������������� ���������������������� ������������������������

Total 1 553 488,07 1 423 722,48 129 765,59 

Éléments Valeurs 
31/12/2020

Valeurs 
31/12/2019

Variations

Autres Charges d'exploitation

�+�R�Q�R�U�D�L�U�H�V���G�L�Y�H�U�V�����G�R�Q�W���F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V�����H�[�S�H�U�W���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U��
�H�W���G�p�S�R�V�L�W�D�L�U�H��

���������������������� ���������������������� ����������������������

�,�P�S�{�W�V���H�W���W�D�[�H�V�����&�9�$�(�����&�)�(�����7�9�$���G�p�G�X�F�W�L�E�O�H���Q�R�Q���U�p�F�X�S�p�U�D�E�O�H�� ���������������������� ���������������������� ������������������������

�$�X�W�U�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �������������������� ���������������������� ������������������������

Total 1 071 741,63 1 040 894,51 30 847,12 

Produits d'exploitation

�7�U�D�Q�V�I�H�U�W���G�H���F�K�D�U�J�H�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �������������������������� �������������������������� ������������������������������

�$�X�W�U�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V���G�
�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q ���������� ���������� ��������������

Total 1 733 559,89 3 873 583,83 - 2 140 023,94 

État des valeurs comptables, de réalisation et de reconstitution de la SCPI

Montant total Montant par part

Nombre de parts �D�X����������������������������2 995 714

�3�O�D�F�H�P�H�Q�W�V���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V ������������������������������

�$�X�W�U�H�V���D�F�W�L�I�V���Q�H�W�V�������� ������������������������������

Valeur comptable 530 982 485,40 177,25 

�9�D�O�H�X�U���Y�p�Q�D�O�H���G�H�V���L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���O�R�F�D�W�L�Y�H�V ������������������������������

�$�X�W�U�H�V���D�F�W�L�I�V���Q�H�W�V�������� ������������������������������

Valeur de réalisation 582 310 862,20 194,38 

�&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���D�X���P�R�P�H�Q�W���G�H���O�D���U�H�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q
�����������+�7���G�X���S�U�L�[���G�H���V�R�X�V�F�U�L�S�W�L�R�Q

����������������������������

Total 69 688 613,94 

�)�U�D�L�V���Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H�V���S�R�X�U���O�·�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���O�D���6�&�3�,���j���O�D���G�D�W�H���G�H���F�O�{�W�X�U�H���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��

�)�U�D�L�V���G�H���Q�R�W�D�L�U�H���H�W���G�U�R�L�W���G�·�H�Q�U�H�J�L�V�W�U�H�P�H�Q�W�������������� ����������������������������

Total 44 886 663,22  

Valeur de reconstitution 696 886 139,36 232,63 

�����������/�H�V���D�X�W�U�H�V���D�F�W�L�I�V���Q�H�W�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W���j���O�·�D�F�W�L�I���F�L�U�F�X�O�D�Q�W���Q�H�W���V�R�X�V���G�p�G�X�F�W�L�R�Q���G�H�V���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V���S�R�X�U���U�L�V�T�X�H�V���H�W���F�K�D�U�J�H�V���H�W���G�H�V���G�H�W�W�H�V��

Événements postérieurs à la clôture de l’exercice

�/�H�V�� �p�Y�p�Q�H�P�H�Q�W�V�� �U�p�F�H�Q�W�V�� �O�L�p�V�� �j�� �O�D�� �F�U�L�V�H�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H�� �J�p�Q�p�U�p�H��
�S�D�U�� �O�·�p�S�L�G�p�P�L�H�� �G�H�� �&�2�9�,�'�������� �R�Q�W�� �L�P�S�D�F�W�p�� �O�R�X�U�G�H�P�H�Q�W��
�O�·�p�F�R�Q�R�P�L�H���I�U�D�Q�o�D�L�V�H���D�X���F�R�X�U�V���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��������������

�/�D���P�L�V�H���H�Q���S�O�D�F�H���G�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H�V���P�H�V�X�U�H�V���F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��
�O�L�p�H�V�� �j�� �O�D�� �W�U�R�L�V�L�q�P�H�� �Y�D�J�X�H�� �D�X�U�D�� �Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H�P�H�Q�W�� �G�H�V��
�L�P�S�D�F�W�V���V�X�U�� �O�H�� �V�H�F�W�H�X�U�� �L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���G�D�Q�V�� �V�R�Q���H�Q�V�H�P�E�O�H���� �/�H�V��
�D�F�F�R�P�S�D�J�Q�H�P�H�Q�W�V�� �Y�L�V���j���Y�L�V�� �G�H�V�� �O�R�F�D�W�D�L�U�H�V�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�U�R�Q�W��
�G�·�r�W�U�H���V�X�L�Y�L�V���G�H���W�U�q�V���S�U�q�V���S�D�U���O�H�V���p�T�X�L�S�H�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q����

�$�X�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �O�D�� �6�&�3�,�� �)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���� �F�H�V�� �p�Y�p�Q�H�P�H�Q�W�V��
�S�R�X�U�U�D�L�H�Q�W���D�Y�R�L�U���X�Q���L�P�S�D�F�W���V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�I���V�X�U���O�D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H����
�O�D���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�p���G�H�V���D�F�W�L�I�V�����O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���O�R�\�H�U�V��
�S�H�U�o�X�V�����O�D���T�X�D�O�L�W�p���G�H���F�U�p�G�L�W���G�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V���H�W�����G�D�Q�V���F�H�U�W�D�L�Q�V��
�F�D�V�����O�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���F�R�Y�H�Q�D�Q�W�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V��

����F�H���V�W�D�G�H�����F�H�V���U�L�V�T�X�H�V���V�R�Q�W���W�R�X�W�H�I�R�L�V���G�L�I�À�F�L�O�H�P�H�Q�W���F�K�L�I�I�U�D�E�O�H�V��
�H�W���L�O���H�V�W���G�L�I�À�F�L�O�H���G�·�D�Y�R�L�U���X�Q�H���Y�L�V�L�E�L�O�L�W�p���V�X�U���O�H�V���L�P�S�D�F�W�V���j���P�R�\�H�Q��
�H�W���O�R�Q�J���W�H�U�P�H��

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Dispositif de contrôle et de conformité

1. Le contrôle interne

1.1. Les sources réglementaires

�(�Q�� �W�D�Q�W�� �T�X�H�� �6�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q��
�G�H�� �3�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�� �D�J�U�p�p�H�� �S�D�U�� �O�·�$�X�W�R�U�L�W�p��
�G�H�V�� �0�D�U�F�K�p�V�� �)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V�� ���$�0�)������
�)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �H�V�W�� �V�R�X�P�L�V�H��
�j���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���O�p�J�D�O�H�V��
�H�W�� �U�p�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V�� �V�W�U�L�F�W�H�V�� �H�Q�� �P�D�W�L�q�U�H��
�G�H�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�� �G�R�Q�W�� �O�H�V�� �V�R�X�U�F�H�V��
�V�R�Q�W���O�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V����
�����������/�H���U�q�J�O�H�P�H�Q�W���J�p�Q�p�U�D�O���G�H���O�·�$�X�W�R�U�L�W�p��

�G�H�V�� �0�D�U�F�K�p�V�� �)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V���� �G�D�Q�V�� �V�H�V��
�O�L�Y�U�H�V���,�,�,���H�W���,�9����

�����������/�H�� �&�R�G�H�� �P�R�Q�p�W�D�L�U�H�� �H�W�� �À�Q�D�Q�F�L�H�U����
�G�D�Q�V���V�R�Q���&�K�D�S�L�W�U�H���,�9���G�X���/�L�Y�U�H���,�,����

�����������/�H�� �©�� �&�R�G�H�� �G�H�� �G�p�R�Q�W�R�O�R�J�L�H�� �G�H��
�O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���6�&�3�,���ª���G�H���O�·�D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q��
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H���G�R�Q�W���H�O�O�H���H�V�W���P�H�P�E�U�H��
���$�6�3�,�0�����H�W���T�X�L���H�V�W���D�Q�Q�H�[�p���D�X���F�R�Q�W�U�D�W��
�G�H���W�U�D�Y�D�L�O���G�H���F�K�D�F�X�Q���G�H�V���V�D�O�D�U�L�p�V����
�G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q����

�����������/�·�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H�V���S�U�R�F�p�G�X�U�H�V���L�Q�W�H�U�Q�H�V��
�G�p�À�Q�L�H�V���S�D�U���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q��
�S�R�X�U���O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���V�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�p�V��

1.2 LES PRINCIPES D’ORGANISATION

�/�H�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�� �G�H�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H��
�G�H�� �)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �U�p�S�R�Q�G�� �D�X�[��
�S�U�L�Q�F�L�S�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�V������
�������O�·�H�[�K�D�X�V�W�L�Y�L�W�p�� �G�X�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�� ����
�V�·�D�S�S�O�L�T�X�H���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���G�H���W�R�X�W�H���Q�D�W�X�U�H��
�H�W�� �j�� �W�R�X�W�H�V�� �O�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�p�V�� �G�H�� �)�,�'�8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H�����L�O���V�·�p�W�H�Q�G���j���O�·�H�[�W�H�U�Q�D�O�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�V���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���F�H�O�O�H�V���F�R�Q�À�p�H�V��
�D�X�[�� �G�p�O�p�J�D�W�D�L�U�H�V���� �&�H�W�W�H�� �F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H��
�H�[�K�D�X�V�W�L�Y�H���G�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�p�V���H�W���G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��
�H�V�W�� �U�H�F�H�Q�V�p�H�� �H�W�� �S�L�O�R�W�p�H�� �D�X�� �P�R�\�H�Q��
�G�·�X�Q�H�� �F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H�� �G�p�G�L�p�H�� �U�H�Y�X�H��
�D�Q�Q�X�H�O�O�H�P�H�Q�W����

�������O�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p���G�H�V���R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V����
�X�Q�H�� �J�U�D�Q�G�H�� �S�D�U�W�L�H�� �G�X�� �&�R�Q�W�U�{�O�H��
�3�H�U�P�D�Q�H�Q�W�� �H�V�W�� �L�Q�W�p�J�U�p�H�� �G�D�Q�V��
�O�·�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�� �R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���� �V�R�X�V�� �O�D��
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p�� �G�L�U�H�F�W�H�� �G�H�V�� �p�T�X�L�S�H�V��
�R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���� �(�Q�� �H�I�I�H�W���� �F�K�D�T�X�H��
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���D�����j���V�R�Q���Q�L�Y�H�D�X�����O�H���G�H�Y�R�L�U��
�G�·�X�Q�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� �H�I�À�F�D�F�H�� �G�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�p�V��
�S�O�D�F�p�H�V���V�R�X�V���V�D���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p����

�������O�D���V�p�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���W�k�F�K�H�V�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��
�G�·�H�Q�J�D�J�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �G�H�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� ���� �H�O�O�H��
�V�·�H�[�H�U�F�H���S�D�U�W�L�F�X�O�L�q�U�H�P�H�Q�W�� �H�Q�W�U�H��
�O�·�R�U�L�J�L�Q�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �O�·�H�[�p�F�X�W�L�R�Q�� �G�H�V��
�R�S�p�U�D�W�L�R�Q�V���� �O�H�X�U�� �F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q����
�O�H�X�U�� �U�q�J�O�H�P�H�Q�W���� �H�W�� �O�H�X�U�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� ����
�H�O�O�H�� �V�H�� �W�U�D�G�X�L�W�� �D�X�V�V�L�� �S�D�U�� �O�D�� �P�L�V�H�� �H�Q��
�S�O�D�F�H�� �G�H�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�� �V�S�p�F�L�D�O�L�V�p�H�V��
�L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�W�H�V����

���������/�D���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���F�R�P�S�W�D�E�O�H���G�H�V���6�&�3�,��
���W�H�Q�X�H���G�H���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�p���F�R�X�U�D�Q�W�H����
�W�U�D�Y�D�X�[�� �G�·�D�U�U�r�W�p�� �H�W�� �À�V�F�D�O�L�W�p����
�G�p�O�p�J�X�p�H�� �D�X�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �&�R�P�S�W�D�E�L�O�L�W�p��
�%�U�D�Q�F�K�H���5�p�J�O�H�P�H�Q�W�p�H���G�H���)�,�'�8�&�,�$�/��

�6�W�D�I�À�Q�J���� �X�Q�H�� �H�Q�W�L�W�p�� �G�X�� �*�U�R�X�S�H��
�)�,�'�8�&�,�$�/���� �H�W�� �P�L�V�H�� �H�Q�� �S�O�D�F�H�� �G�H��
�I�D�o�R�Q�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�� �G�H�S�X�L�V�� �O�·�D�U�U�r�W�p��
�G�X���������G�p�F�H�P�E�U�H��������������

���������/�D���S�U�p�S�D�U�D�W�L�R�Q���G�H�V���U�q�J�O�H�P�H�Q�W�V���D�X�[��
�D�V�V�R�F�L�p�V�� �H�W���G�H�V�� �H�Q�F�D�L�V�V�H�P�H�Q�W�V�� �S�D�U��
�X�Q�H���F�H�O�O�X�O�H���G�p�G�L�p�H���H�W���L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�W�H��
�D�X�� �V�H�L�Q�� �G�H�� �O�D�� �'�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �)�L�Q�D�Q�F�L�q�U�H��
�G�H���)�,�'�8�&�,�$�/���*�p�U�D�Q�F�H����

���������/�D�� �V�p�S�D�U�D�W�L�R�Q�� �F�O�D�L�U�H�� �H�Q�W�U�H�� �O�H�V��
�D�F�W�H�X�U�V�� �G�X�� �&�R�Q�W�U�{�O�H�� �3�H�U�P�D�Q�H�Q�W��
�H�W���F�H�X�[���G�X���&�R�Q�W�U�{�O�H���3�p�U�L�R�G�L�T�X�H����

�������O�D�� �I�R�U�P�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �O�D�� �P�D�L�Q�W�H�Q�D�Q�F�H��
�G�·�X�Q�� �F�R�U�S�V�� �G�H�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V����
�&�H�V�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V�� �I�R�Q�W�� �O�·�R�E�M�H�W�� �G�·�X�Q�H��
�D�F�W�X�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �F�R�Q�V�W�D�Q�W�H�� �H�W�� �V�R�Q�W��
�P�L�V�H�V�� �j�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�H�V�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V�� �D�X�� �P�R�\�H�Q��
�G�H���O�·�,�Q�W�U�D�Q�H�W���H�W���G�X���U�p�V�H�D�X���S�D�U�W�D�J�p����

�������O�·�H�[�L�V�W�H�Q�F�H���G�H���V�\�V�W�q�P�H�V���G�H���F�R�Q�W�U�{�O�H����
�F�R�P�S�U�H�Q�D�Q�W�� �G�H�V�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�V��
�S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�V�� ���G�L�W�V�� �G�H�� ���H�U�� �Q�L�Y�H�D�X��
�H�W�� �G�H�� ���H�� �Q�L�Y�H�D�X���� �H�W�� �G�H�V�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�V��
�S�p�U�L�R�G�L�T�X�H�V�����G�L�W�V���G�H�����H���Q�L�Y�H�D�X������

� �� �� ��O�H�� �P�D�L�Q�W�L�H�Q�� �H�Q�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q��
�R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�� �G�X�� �S�O�D�Q�� �G�H�� �U�H�S�U�L�V�H��
�G�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�� ���©�� �3�5�$�� �ª���� �H�V�W�� �S�O�D�F�p�� �V�R�X�V��
�O�D�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p�� �F�R�Q�M�R�L�Q�W�H�� �G�H�� �O�D��
�'�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �*�p�Q�p�U�D�O�H�� �G�H�� �)�,�'�8�&�,�$�/����
�*�p�U�D�Q�F�H�� �H�W�� �G�H�� �O�D�� �'�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �G�H�V��
�6�\�V�W�q�P�H�V�� �G�·�,�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� ���©�� �'�6�,�� �ª����
�G�X�� �*�U�R�X�S�H�� �)�,�'�8�&�,�$�/���� �'�H�V�� �W�H�V�W�V��
�G�H�� �U�H�V�W�D�X�U�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �3�5�$�� �V�R�Q�W��
�H�I�I�H�F�W�X�p�V�� �S�D�U�� �O�D�� �'�6�,�� �j�� �L�Q�W�H�U�Y�D�O�O�H�V��
�U�p�J�X�O�L�H�U�V�� �V�X�U�� �O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�V��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V�� �P�p�W�L�H�U�� �H�W�� �O�H�� �U�p�V�X�O�W�D�W��
�G�H�� �F�H�V�� �W�H�V�W�V�� �H�V�W�� �F�R�P�P�X�Q�L�T�X�p��
�D�X�� �5�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�� �G�H�� �O�D�� �&�R�Q�I�R�U�P�L�W�p��
�H�W���G�X���&�R�Q�W�U�{�O�H���,�Q�W�H�U�Q�H��

1.3 LE PILOTAGE DU DISPOSITIF DE 
CONTROLE INTERNE

�'�D�Q�V�� �O�H�� �V�R�X�F�L�� �G�H�� �V�H�� �F�R�Q�I�R�U�P�H�U��
�j�� �O�·�H�V�S�U�L�W�� �G�H�� �O�D�� �/�R�L�� �V�X�U�� �O�D�� �6�p�F�X�U�L�W�p��
�)�L�Q�D�Q�F�L�q�U�H�� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��
�O�H�V�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V�� �G�·�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q��
�H�W���G�H���F�R�Q�W�U�{�O�H�����Y�R�W�U�H���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q��
�V�·�H�V�W�� �G�R�W�p�H�� �G�H�S�X�L�V�� �O�H�� ������ �P�D�L�� ������������
�G�D�W�H�� �G�·�R�E�W�H�Q�W�L�R�Q���G�H�� �V�R�Q�� �D�J�U�p�P�H�Q�W��
�H�Q�� �T�X�D�O�L�W�p�� �G�H�� �6�R�F�L�p�W�p���G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q��
�G�H���3�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����G�·�X�Q���5�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H��
�O�D�� �&�R�Q�I�R�U�P�L�W�p�� �H�W���G�X�� �&�R�Q�W�U�{�O�H�� �,�Q�W�H�U�Q�H��
���©�� �5�&�&�,�� �ª���� �S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W�� �D�L�Q�V�L�� �G�H�� �V�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�H�U���D�X�[���P�R�G�D�O�L�W�p�V���G�H���F�R�Q�W�U�{�O�H�V��
�H�W�� �G�·�p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V��
�S�U�p�Y�X�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �5�q�J�O�H�P�H�Q�W��
�*�p�Q�p�U�D�O�� �G�H�� �O�·�$�0�)���� �/�H�� �5�&�&�,�� �H�V�W�� �H�Q��
�F�K�D�U�J�H�� �G�X�� �S�L�O�R�W�D�J�H�� �G�X�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�I��
�G�H���F�R�Q�I�R�U�P�L�W�p���H�W���G�H���F�R�Q�W�U�{�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H����
�,�O�� �Y�H�L�O�O�H�� �j�� �V�D�� �F�R�K�p�U�H�Q�F�H�� �H�W�� �j�� �V�R�Q��
�H�I�I�L�F�D�F�L�W�p���� �,�O�� �H�V�W�� �K�L�p�U�D�U�F�K�L�T�X�H�P�H�Q�W��
�U�D�W�W�D�F�K�p�� �D�X�� �'�L�U�H�F�W�H�X�U�� �*�p�Q�p�U�D�O�� �G�H��
�)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H���� �/�D�� �F�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q��
�G�H�� �O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�V�� �T�X�H�V�W�L�R�Q�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V��

�D�X���F�R�Q�W�U�{�O�H���L�Q�W�H�U�Q�H���H�W���D�X�[���U�L�V�T�X�H�V���I�D�L�W��
�O�·�R�E�M�H�W���G�H���S�U�p�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q�V���S�p�U�L�R�G�L�T�X�H�V���D�X��
�&�R�P�L�W�p���(�[�p�F�X�W�L�I���G�H���)�,�'�8�&�,�$�/���*�p�U�D�Q�F�H��
�H�W���D�X���&�R�P�L�W�p���G�H���&�R�R�U�G�L�Q�D�W�L�R�Q���H�W���G�H��
�&�R�Q�W�U�{�O�H���,�Q�W�H�U�Q�H���G�X���*�U�R�X�S�H���)�,�'�8�&�,�$�/��

1.4 LES ACTEURS DU DISPOSITIF  
DE CONTROLE INTERNE

1.4.1 Les acteurs du contrôle 
permanent

�/�H�V�� �S�U�H�P�L�H�U�V�� �D�F�W�H�X�U�V�� �G�X�� �&�R�Q�W�U�{�O�H����
�3�H�U�P�D�Q�H�Q�W���V�R�Q�W����

�������O�H�V���R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�����T�X�·�L�O�V���V�R�L�H�Q�W���G�D�Q�V��
�O�H�V���D�F�W�L�Y�L�W�p�V���F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�H�V�����G�D�Q�V���G�H�V��
�U�{�O�H�V�� �S�O�X�V�� �D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�I�V�� �R�X�� �H�Q�F�R�U�H��
�G�D�Q�V�� �O�H�V�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�V�� �V�X�S�S�R�U�W�V������ �,�O�V��
�H�[�H�U�F�H�Q�W���G�H�V���F�R�Q�W�U�{�O�H�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W��
�V�X�U�� �O�H�V�� �R�S�p�U�D�W�L�R�Q�V�� �T�X�·�L�O�V�� �W�U�D�L�W�H�Q�W�� �H�W��
�G�R�Q�W���L�O�V���V�R�Q�W���U�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H�V����

�������O�H�X�U�� �K�L�p�U�D�U�F�K�L�H���� �T�X�L�� �H�[�H�U�F�H�� �G�H�V��
�F�R�Q�W�U�{�O�H�V���H�W���X�Q�H���U�H�Y�X�H���P�D�W�p�U�L�D�O�L�V�p�H����
�G�D�Q�V�� �X�Q�� �F�R�U�S�X�V�� �G�H�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V��
�R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V����

�&�H�V�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�V�� ���R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�V�� �H�W��
�K�L�p�U�D�U�F�K�L�T�X�H�V���� �V�R�Q�W���G�p�V�L�J�Q�p�V�� �F�R�P�P�H��
�G�H�V�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�V�� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�V�� �G�H�� ���H�U��

�Q�L�Y�H�D�X��

�/�H���F�R�Q�W�U�{�O�H���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W���G�H�����H���Q�L�Y�H�D�X����
�D�L�Q�V�L�� �T�X�H�� �O�D�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�p����
�V�R�Q�W�� �S�O�D�F�p�V�� �V�R�X�V�� �O�D�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p��
�G�X���5�&�&�,����À���F�H���W�L�W�U�H�����F�H���G�H�U�Q�L�H�U���V�·�D�V�V�X�U�H��
�G�H���O�·�H�I�À�F�D�F�L�W�p���G�X���G�L�V�S�R�V�L�W�L�I���G�H���F�R�Q�W�U�{�O�H��
�L�Q�W�H�U�Q�H�� �H�W�� �G�X�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�� �G�H�� �F�R�Q�W�U�{�O�H����
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V��

�(�Q�� �R�X�W�U�H���� �L�O�� �V�·�D�V�V�X�U�H�� �G�X�� �U�H�V�S�H�F�W��
�G�H�� �O�D�� �F�R�Q�I�R�U�P�L�W�p�� �G�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�p�V�� �G�H�� �O�D��
�6�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q�� �T�X�L�� �V�H�� �G�p�I�L�Q�L�W��
�F�R�P�P�H�� �©�� �O�H�� �U�H�V�S�H�F�W�� �G�H�V�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V��
�O�p�J�L�V�O�D�W�L�Y�H�V�� �H�W�� �U�p�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V���� �G�H�V��
�Q�R�U�P�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���ª�����/�D���&�R�Q�I�R�U�P�L�W�p��
�V�·�D�U�W�L�F�X�O�H�� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�� �D�X�W�R�X�U�� �G�H�V��
�W�K�p�P�D�W�L�T�X�H�V���V�X�L�Y�D�Q�W�H�V����

�������O�D�� �S�U�L�P�D�X�W�p�� �G�X�� �U�H�V�S�H�F�W�� �G�H�� �O�·�L�Q�W�p�U�r�W��
�G�X���F�O�L�H�Q�W����

�������O�D�� �S�U�p�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �G�X�� �E�O�D�Q�F�K�L�P�H�Q�W��
�G�H�V�� �F�D�S�L�W�D�X�[�� �H�W�� �O�D�� �O�X�W�W�H�� �F�R�Q�W�U�H�� �O�H��
�À�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���G�X���W�H�U�U�R�U�L�V�P�H����

�������O�D�� �S�U�p�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �H�W�� �O�D�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �G�H�V��
�F�R�Q�Á�L�W�V���G�·�L�Q�W�p�U�r�W����

�������O�·�p�W�K�L�T�X�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H��

�&�H�V�� �W�K�p�P�D�W�L�T�X�H�V�� �V�R�Q�W�� �U�H�S�U�L�V�H�V��
�G�D�Q�V�� �O�H�V�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V�� �L�Q�W�H�U�Q�H�V����
�G�L�W�H�V�� �W�U�D�Q�V�Y�H�U�V�D�O�H�V���� �V�·�D�S�S�O�L�T�X�D�Q�W��
�j�� �O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�V�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V����
�&�H�V���U�q�J�O�H�V���I�R�Q�W���O�·�R�E�M�H�W���G�·�X�Q�H���I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�V�\�V�W�p�P�D�W�L�T�X�H�� �H�Q�� �F�D�V�� �G�H�� �P�L�V�H�� �j�� �M�R�X�U��
�R�X�� �O�R�U�V�� �G�H�� �O�·�D�U�U�L�Y�p�H�� �G�H�� �W�R�X�W�� �Q�R�X�Y�H�D�X��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U���G�H���)�,�'�8�&�,�$�/���*�p�U�D�Q�F�H��
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�3�O�X�V�� �S�D�U�W�L�F�X�O�L�q�U�H�P�H�Q�W���� �)�,�'�8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H�� �D�� �P�L�V�� �H�Q�� �S�O�D�F�H�� �X�Q�� �F�D�G�U�H����
�G�H���S�U�p�Y�H�Q�W�L�R�Q���H�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�Q�Á�L�W�V��
�G�·�L�Q�W�p�U�r�W�V���D�À�Q���G�·�D�V�V�X�U�H�U���O�D���S�U�R�W�H�F�W�L�R�Q��
�H�W���O�D���S�U�L�P�D�X�W�p���G�H�V���L�Q�W�p�U�r�W�V���G�H�V���F�O�L�H�Q�W�V��
�G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q����À���F�H�W���H�I�I�H�W����
�O�D���V�R�F�L�p�W�p���G�R�W�p�H���G�·�X�Q�H���F�D�U�W�R�J�U�D�S�K�L�H��
�G�H�V�� �F�R�Q�I�O�L�W�V�� �G�·�L�Q�W�p�U�r�W�V���� �D�F�W�X�D�O�L�V�p�H��
�U�p�J�X�O�L�q�U�H�P�H�Q�W���� �G�·�X�Q�H�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H����
�H�W���G�·�X�Q���U�H�J�L�V�W�U�H���G�H�V���F�R�Q�Á�L�W�V���S�R�W�H�Q�W�L�H�O�V��
�H�W�������R�X���D�Y�p�U�p�V��

�(�Q�� �F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W���� �)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H��
�D�� �P�L�V�� �H�Q�� �S�O�D�F�H�� �G�H�V�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V��
�D�G�p�T�X�D�W�H�V�� �S�R�X�U�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�H�U���� �P�H�V�X�U�H�U����
�H�W�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�U���� �S�R�X�U�� �F�K�D�T�X�H�� �)�,�$��
�J�p�U�p���� �O�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V�� �À�Q�D�Q�F�L�H�U�V�� ���O�L�T�X�L�G�L�W�p����
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�� �H�W�� �P�D�U�F�K�p������ �)�,�'�8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H�� �D�S�S�O�L�T�X�D�Q�W�� �O�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�H�� �G�H��
�S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�D�O�L�W�p���G�D�Q�V���V�R�Q���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q��
�G�H���O�D���I�R�Q�F�W�L�R�Q���S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�H���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�G�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����F�H�W�W�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q���H�V�W���D�V�V�X�U�p�H��
�S�D�U���O�H���'�L�U�H�F�W�H�X�U���*�p�Q�p�U�D�O���G�H���)�,�'�8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H���� �T�X�L�� �G�p�O�q�J�X�H�� �O�H�� �F�D�O�F�X�O�� �G�H�V��
�L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V�� �j�� �O�D�� �'�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �)�L�Q�D�Q�F�L�q�U�H����
�&�H�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V�� �V�R�Q�W�� �S�U�R�G�X�L�W�V��
�W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �H�[�D�P�L�Q�p�V�� �O�R�U�V����
�G�X�� �&�R�P�L�W�p�� �G�H�V�� �5�L�V�T�X�H�V�� �T�X�L�� �V�H�� �U�p�X�Q�L�W��
�F�K�D�T�X�H���W�U�L�P�H�V�W�U�H��

1.4.2 Les acteurs du contrôle 
périodique

�/�H�V�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�V�� �S�p�U�L�R�G�L�T�X�H�V�� ���G�L�W�V��
�F�R�Q�W�U�{�O�H�V�� �G�H�� ���H�� �Q�L�Y�H�D�X���� �V�R�Q�W�� �H�[�H�U�F�p�V��
�G�H�� �P�D�Q�L�q�U�H�� �L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�W�H�� �S�D�U�� �O�D��
�'�L�U�H�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�$�X�G�L�W�� �H�W�� �G�X�� �&�R�Q�W�U�{�O�H��
�,�Q�W�H�U�Q�H�� �G�X�� �*�U�R�X�S�H�� �)�,�'�8�&�,�$�/�� �T�X�L�� �D��
�Y�R�F�D�W�L�R�Q�� �j�� �L�Q�W�H�U�Y�H�Q�L�U�� �V�X�U�� �O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H��
�G�X�� �*�U�R�X�S�H�� �R�X���� �O�H�� �F�D�V�� �p�F�K�p�D�Q�W���� �S�D�U��
�X�Q���S�U�H�V�W�D�W�D�L�U�H���H�[�W�p�U�L�H�X�U���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H��
�G�·�X�Q���F�R�Q�W�U�D�W���V�S�p�F�L�À�T�X�H��

2. Le contrôle externe

�(�Q���R�X�W�U�H�����O�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W���H�W���O�D���J�H�V�W�L�R�Q��
�G�H���Y�R�W�U�H���6�&�3�,���V�R�Q�W���F�R�Q�W�U�{�O�p�V���S�D�U���Y�R�L�H��
�H�[�W�H�U�Q�H����

2.1 PAR LE CONSEIL DE SURVEILLANCE

�/�H�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�� �D�� �S�R�X�U��
�P�L�V�V�L�R�Q���G�·�D�V�V�L�V�W�H�U���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q��
�G�D�Q�V�� �V�H�V�� �W�k�F�K�H�V�� �H�W�� �G�H�� �S�U�p�V�H�Q�W�H�U��
�F�K�D�T�X�H�� �D�Q�Q�p�H�� �j�� �O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H��
�*�p�Q�p�U�D�O�H���X�Q���U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H��
�O�D���6�&�3�,���H�W���V�X�U���O�·�H�[�p�F�X�W�L�R�Q���G�H���V�D���P�L�V�V�L�R�Q����
�(�Q�� �R�X�W�U�H���� �O�H�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��
�H�[�H�U�F�H�� �V�R�Q�� �U�{�O�H�� �G�H�� �Y�p�U�L�À�F�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �G�H��
�F�R�Q�W�U�{�O�H�� �j�� �O�·�D�S�S�X�L�� �G�H�V�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V����
�W�D�E�O�H�D�X�[�� �G�H�� �E�R�U�G���� �D�Q�Q�H�[�H�V�� �H�W��
�U�H�Q�V�H�L�J�Q�H�P�H�Q�W�V�� �V�H�� �U�D�S�S�R�U�W�D�Q�W��
�j�� �O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�� �G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�p�W�p���� �I�R�X�U�Q�L�V�� �S�D�U��
�O�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q���j�� �V�R�Q���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H��
�R�X���j���O�D���G�H�P�D�Q�G�H���G�X���&�R�Q�V�H�L�O��

2.2  PAR LE COMMISSAIRE AUX 
COMPTES

�/�H���&�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H���D�X�[���&�R�P�S�W�H�V���D�X�G�L�W�H��
�H�W���Y�p�U�L�À�H���� �O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���Y�R�W�U�H���6�&�3�,��
�H�W���R�S�q�U�H���D�X�V�V�L���G�H�V���U�H�Y�X�H�V���S�p�U�L�R�G�L�T�X�H�V��
�G�X�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�I�� �G�H�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H��
�P�L�V�� �H�Q�� �S�O�D�F�H�� �D�X�� �V�H�L�Q�� �G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�p�W�p��
�G�H���*�H�V�W�L�R�Q��

2.3 PAR LE DEPOSITAIRE

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H�� �*�p�Q�p�U�D�O�H�� �0�L�[�W�H�� �G�X��
������ �M�X�L�Q�� ���������� �D�� �U�D�W�L�À�p�� �O�D�� �G�p�V�L�J�Q�D�W�L�R�Q����
�G�H�� �&�$�&�(�,�6�� �%�$�1�.�� �)�5�$�1�&�(�� �H�Q�� �T�X�D�O�L�W�p��
�G�H���G�p�S�R�V�L�W�D�L�U�H���G�H���Y�R�W�U�H���6�&�3�,���j���O�D���V�X�L�W�H��
�G�H�� �O�·�D�G�R�S�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �'�L�U�H�F�W�L�Y�H�� �G�L�W�H��
�©���$�,�)�0���ª�������������������8�(���G�X���������M�X�L�Q������������

�/�H�V���P�L�V�V�L�R�Q�V���G�X���G�p�S�R�V�L�W�D�L�U�H���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W��
�Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���j����

�������Y�H�L�O�O�H�U�� �D�X�� �V�X�L�Y�L�� �D�G�p�T�X�D�W�� �G�H�V�� �I�O�X�[����
�G�H�����O�L�T�X�L�G�L�W�p�V���G�X���)�,�$����

�������D�V�V�X�U�H�U���O�D���J�D�U�G�H���G�H�V���D�F�W�L�I�V�����F�·�H�V�W���j��
�G�L�U�H���Y�p�U�L�À�H�U���O�H�X�U���S�U�R�S�U�L�p�W�p���H�W���D�V�V�X�U�H�U��
�O�D�� �W�H�Q�X�H�� �G�·�X�Q�� �U�H�J�L�V�W�U�H�� �S�H�U�P�H�W�W�D�Q�W����
�G�H�� �O�·�D�W�W�H�V�W�H�U�� ���F�H�W�W�H�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �S�R�U�W�H��
�V�X�U���O�H�V���D�F�W�L�I�V���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V���G�X���)�,�$�����D�L�Q�V�L��
�T�X�H���V�X�U���O�H�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���À�Q�D�Q�F�L�H�U�V������

�������D�V�V�X�U�H�U�� �X�Q�H�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �J�p�Q�p�U�D�O�H��
�G�H�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� �G�H�� �O�D�� �U�p�J�X�O�D�U�L�W�p�� �G�H�V��
�G�p�F�L�V�L�R�Q�V�� �G�X�� �)�,�$�� �R�X�� �G�H�� �V�D�� �6�R�F�L�p�W�p��
�G�H���*�H�V�W�L�R�Q���G�H���3�R�U�W�H�I�H�X�L�O�O�H�����L�Q�F�O�X�D�Q�W��
�O�D�� �Y�p�U�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�H�[�L�V�W�H�Q�F�H����
�H�W�� �G�H�� �O�·�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V��
�D�S�S�U�R�S�U�L�p�H�V�� �H�W�� �F�R�K�p�U�H�Q�W�H�V�� �V�X�U��
�G�L�I�I�p�U�H�Q�W�H�V�� �W�K�p�P�D�W�L�T�X�H�V���� �D�L�Q�V�L�� �T�X�H��
�V�X�U�� �O�D�� �P�L�V�H�� �H�Q�� �S�O�D�F�H�� �G�·�X�Q�� �S�O�D�Q����
�G�H���F�R�Q�W�U�{�O�H���D���S�R�V�W�H�U�L�R�U�L����

3. Le contrôle des risques

�7�H�O�� �T�X�H�� �O�D�� �U�p�J�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �O�H�� �S�U�p�Y�R�L�W����
�)�,� '�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �D�� �p�W�D�E�O�L�� �H�W��
�P�D�L�Q�W�L�H�Q�W���R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���X�Q�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q��
�S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�H���G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V����
�&�H�W�W�H���I�R�Q�F�W�L�R�Q���H�V�W���V�p�S�D�U�p�H���V�X�U���O�H���S�O�D�Q��
�I�R�Q�F�W�L�R�Q�Q�H�O���H�W���K�L�p�U�D�U�F�K�L�T�X�H���G�H�V���X�Q�L�W�p�V��
�R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V��

�/�D�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�H�� �G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q��
�G�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V�� �H�V�W�� �O�·�R�U�J�D�Q�H�� �F�K�D�U�J�p����
�G�H�� �P�H�W�W�U�H�� �H�Q�� �±�X�Y�U�H�� �O�D�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H��
�G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V�� �G�p�I�L�Q�L�H�� �S�D�U����
�O�D���6�R�F�L�p�W�p��

�)�,�'�8�&�,�$�/���*�p�U�D�Q�F�H���D�S�S�O�L�T�X�H���O�H���S�U�L�Q�F�L�S�H��
�G�H�� �S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�D�O�L�W�p�� �G�D�Q�V�� �� �O�D�� �P�L�V�H����
�H�Q���±�X�Y�U�H���G�H���V�D���S�R�O�L�W�L�T�X�H���G�H���J�H�V�W�L�R�Q��
�G�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V���� �/�D�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�H��
�G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V�� �H�V�W�� �D�V�V�X�U�p�H��
�S�D�U���O�H���'�L�U�H�F�W�H�X�U���*�p�Q�p�U�D�O���G�H���)�,�'�8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H���� �&�H�O�X�L���F�L�� �G�p�O�q�J�X�H�� �O�H�� �F�D�O�F�X�O��
�G�H�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V�� �j�� �O�D�� �'�L�U�H�F�W�L�R�Q��
�)�L�Q�D�Q�F�L�q�U�H��

�3�U�R�À�O���G�H���U�L�V�T�X�H������

�5�L�V�T�X�H���G�H���F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�������F�U�p�G�L�W��
�/�H�� �S�U�H�P�L�H�U�� �Y�R�O�H�W�� �G�X�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�� �V�H�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�H�� �V�X�U�� �O�H�V��
�F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�V�� �E�D�Q�F�D�L�U�H�V���� �,�O�� �V�·�D�J�L�W��
�G�H���V�·�D�V�V�X�U�H�U����

�������G�X�� �U�D�S�S�R�U�W�� �H�Q�F�R�X�U�V�� �E�D�Q�F�D�L�U�H�V�� ����
�Y�D�O�H�X�U�� �G�H�� �U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �F�K�D�T�X�H��
�6�&�3�,����

�������T�X�·�D�X�F�X�Q�H�� �6�&�3�,�� �Q�·�H�V�W�� �V�X�U�H�[�S�R�V�p�H��
�G�D�Q�V���X�Q�H���E�D�Q�T�X�H����

�������G�X�� �U�D�W�L�Q�J�� �6�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �	�� �3�R�R�U�V�� �G�H��
�F�K�D�T�X�H�� �p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �E�D�Q�F�D�L�U�H����
�D�À�Q���G�H���V�·�D�V�V�X�U�H�U���T�X�·�D�X�F�X�Q�H���E�D�Q�T�X�H��
�Q�·�H�V�W���H�Q���G�L�I�À�F�X�O�W�p���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H���F�H���T�X�L��
�S�R�X�U�U�D�L�W�� �Q�p�F�H�V�V�L�W�H�U�� �T�X�H�� �O�H�V�� �G�p�S�{�W�V��
�V�R�L�H�Q�W�� �W�U�D�Q�V�I�p�U�p�V�� �G�D�Q�V�� �X�Q�� �D�X�W�U�H��
�p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W��

�/�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �F�R�Q�W�U�H�S�D�U�W�L�H�� �O�R�F�D�W�L�Y�H��
�H�V�W�� �O�H�� �G�H�X�[�L�q�P�H�� �Y�R�O�H�W���� �,�O�� �H�V�W�� �D�Q�D�O�\�V�p����
�D�X�� �W�U�D�Y�H�U�V�� �G�H�� �G�L�I�I�p�U�H�Q�W�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V��
�T�X�L���V�R�Q�W���O�H���S�R�L�G�V���G�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V���D�X���V�H�L�Q����
�G�·�X�Q�H�� �6�&�3�,���� �O�·�D�Q�D�O�\�V�H�� �G�X�� �U�L�V�T�X�H����
�G�H���F�U�p�G�L�W���G�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V�����G�H�V���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�V��
�U�p�D�O�L�V�p�H�V���� �O�H�� �V�X�L�Y�L�� �G�H�V�� �F�R�Q�W�H�Q�W�L�H�X�[����
�H�W���G�H�V���p�F�K�p�D�Q�F�H�V���G�H�V���E�D�X�[��

�5�L�V�T�X�H�� �G�H�� �O�L�T�X�L�G�L�W�p�� �²�� �E�O�R�F�D�J�H�� �G�X��
�P�D�U�F�K�p���G�H�V���S�D�U�W�V
�/�H���V�X�L�Y�L���G�X���U�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�p���G�H�V���S�D�U�W�V��
�F�R�Q�V�L�V�W�H�� �j�� �V�·�D�V�V�X�U�H�U�� �T�X�H�� �O�H�V�� �D�V�V�R�F�L�p�V��
�T�X�L���G�p�V�L�U�H�Q�W���Y�H�Q�G�U�H���O�H�X�U�V���S�D�U�W�V���S�R�X�U�U�R�Q�W��
�O�H�� �I�D�L�U�H�� �G�D�Q�V�� �X�Q�� �G�p�O�D�L�� �U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H������
À���F�H���W�L�W�U�H�����O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q���V�X�L�W���O�H��
�Q�R�P�E�U�H���G�H���S�D�U�W�V���H�Q���D�W�W�H�Q�W�H���G�H���F�H�V�V�L�R�Q��
���6�&�3�,�� �j�� �F�D�S�L�W�D�O�� �À�[�H���� �R�X�� �U�H�W�U�D�L�W�� ���6�&�3�,����
�j���F�D�S�L�W�D�O���Y�D�U�L�D�E�O�H�����H�W���O�H�X�U���D�Q�F�L�H�Q�Q�H�W�p��
�3�D�U���D�L�O�O�H�X�U�V�����S�R�X�U���O�H�V���6�&�3�,���j���F�D�S�L�W�D�O���À�[�H����
�H�O�O�H���V�X�L�W���O�H�V���S�U�L�[���G�·�H�[�p�F�X�W�L�R�Q��

�5�L�V�T�X�H���G�H���O�L�T�X�L�G�L�W�p���²���U�L�V�T�X�H���V�X�U���H�P�S�U�X�Q�W��
�E�D�Q�F�D�L�U�H
�/�H���U�L�V�T�X�H���V�X�U���H�P�S�U�X�Q�W���E�D�Q�F�D�L�U�H���S�H�U�P�H�W��
�G�H�� �V�X�L�Y�U�H�� �O�H�V�� �H�Q�F�R�X�U�V�� �G�·�H�P�S�U�X�Q�W����
�O�H�X�U�� �W�D�X�[�� �H�W�� �O�H�X�U�V�� �F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H�V���� �O�H�X�U��
�p�F�K�p�D�Q�F�H���H�W���O�H���U�D�W�L�R���G�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W��

�5�L�V�T�X�H���G�H���P�D�U�F�K�p
�/�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �P�D�U�F�K�p�� �U�p�V�L�G�H���� �G�·�X�Q�H��
�S�D�U�W���� �G�D�Q�V�� �O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �S�H�U�W�H�� �G�H��
�Y�D�O�H�X�U���G�·�X�Q���D�F�W�L�I�����P�D�U�F�K�p���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U����
�H�W���� �G�·�D�X�W�U�H�� �S�D�U�W���� �G�D�Q�V�� �O�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H��
�W�D�X�[�������U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �F�K�D�Q�J�H���� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W��
�O�R�U�V�T�X�·�X�Q���I�R�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�H���X�Q���H�P�S�U�X�Q�W��
�j���W�D�X�[���Y�D�U�L�D�E�O�H�����F�R�€�W���U�p�H�O���H�W���V�H�Q�V�L�E�L�O�L�W�p��
�G�H���O�D���G�H�W�W�H����

�5�L�V�T�X�H���R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O
�/�H���V�X�L�Y�L���G�X���U�L�V�T�X�H���R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O���F�R�Q�V�L�V�W�H��
�H�Q�� �X�Q�H�� �D�Q�D�O�\�V�H�� �G�H�V�� �D�Q�R�P�D�O�L�H�V����
�U�p�F�O�D�P�D�W�L�R�Q�V���H�W���L�Q�F�L�G�H�Q�W�V���'�6�,���S�D�U���6�&�3�,��
�H�W���S�D�U���Q�D�W�X�U�H�����(�U�U�H�X�U���H�[�W�H�U�Q�H�����L�Q�W�H�U�Q�H����
�U�H�W�D�U�G���� �S�D�Q�Q�H�� �G�·�X�Q�� �O�R�J�L�F�L�H�O�� �P�p�W�L�H�U��
�R�X���U�p�V�H�D�X������

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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�&�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W�� �j�� �O�D�� �'�L�U�H�F�W�L�Y�H�� �$�,�)�0��
�����������������8�(�� �G�X�� ������������������������ �G�L�W�H��
�©�� �'�L�U�H�F�W�L�Y�H�� �$�,�)�0�� �ª���� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W��
�O�H�V�� �*�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V�� �G�H�� �)�R�Q�G�V��
�G�·�,�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �$�O�W�H�U�Q�D�W�L�I�V�� ���©�� �*�)�,�$��
�ª������ �O�D�� �6�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �*�H�V�W�L�R�Q�� �)�,�'�8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H���D���P�L�V���H�Q���S�O�D�F�H���X�Q�H���S�R�O�L�W�L�T�X�H��
�G�H�� �U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�� �D�X�[��
�F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V���G�R�Q�W���O�H�V���I�R�Q�F�W�L�R�Q�V���V�R�Q�W��
�V�X�V�F�H�S�W�L�E�O�H�V�� �G�·�L�Q�Á�X�H�Q�F�H�U�� �O�H�� �S�U�R�À�O�� �G�H��
�U�L�V�T�X�H���G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q���R�X���G�H�V��
�)�,�$���J�p�U�p�V��

�&�R�P�S�W�H�� �W�H�Q�X�� �G�H�� �O�·�D�Q�D�O�\�V�H�� �G�H�� �F�H�V��
�I�R�Q�F�W�L�R�Q�V����neuf (9) collaborateurs �� �R�Q�W��
�p�W�p�� �L�G�H�Q�W�L�À�p�V���� �S�R�X�U�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� ����������
�������������F�R�P�P�H���S�U�H�Q�H�X�U�V���G�H���U�L�V�T�X�H��

�/�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q���U�H�W�L�H�Q�W���X�Q���F�H�U�W�D�L�Q��
�Q�R�P�E�U�H�� �G�H�� �F�U�L�W�q�U�H�V�� �G�·�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�� �G�X��
�S�U�L�Q�F�L�S�H�� �G�H�� �S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q�Q�D�O�L�W�p�� �S�U�p�Y�X�V��
�G�D�Q�V���F�H�W�W�H���'�L�U�H�F�W�L�Y�H�����j���V�D�Y�R�L�U����

�����/�D���V�W�U�X�F�W�X�U�H���M�X�U�L�G�L�T�X�H���G�X���*�)�,�$���R�X���G�H��
�F�H�O�O�H���G�H�V���)�,�$���J�p�U�p�V�����)�,�'�8�&�,�$�/���*�p�U�D�Q�F�H��
�H�V�W�� �G�p�W�H�Q�X�H�� �P�D�M�R�U�L�W�D�L�U�H�P�H�Q�W�� �S�D�U��
�)�,�'�8�&�,�$�/�� �$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���H�W���Q�·�D��
�S�D�V���G�H���À�O�L�D�O�H����

�����/�D�� �F�R�P�S�O�H�[�L�W�p�� �G�H�� �O�D�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �G�H��
�J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�� �G�X�� �*�)�,�$��
���� �O�D�� �J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H�� �G�H�� �)�,�'�8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H�� �� �U�H�S�R�V�H�� �V�X�U�� �X�Q�� �&�R�Q�V�H�L�O��
�G�·�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���� �X�Q�H�� �'�L�U�H�F�W�L�R�Q��

�*�p�Q�p�U�D�O�H���H�W���X�Q���H�Q�V�H�P�E�O�H���G�·�L�Q�V�W�D�Q�F�H�V��
�P�p�W�L�H�U�� �D�G�D�S�W�p�H�V�� �� �j�� �V�R�Q�� �D�F�W�L�Y�L�W�p���� �(�Q��
�F�H�O�D�����O�D���V�W�U�X�F�W�X�U�H���G�H���O�D���J�R�X�Y�H�U�Q�D�Q�F�H��
�S�H�X�W�� �� �r�W�U�H�� �� �� �F�R�Q�V�L�G�p�U�p�H�� �� �� �F�R�P�P�H������
�Q�R�Q���F�R�P�S�O�H�[�H�����'�H���S�O�X�V�����O�H�V���G�p�F�L�V�L�R�Q�V��
�G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �G�·�D�U�E�L�W�U�D�J�H��
�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�� �V�R�Q�W�� �S�U�L�V�H�V�� �G�H�� �P�D�Q�L�q�U�H��
�F�R�O�O�p�J�L�D�O�H�� �j�� �W�U�D�Y�H�U�V�� �O�D�� �Y�D�O�L�G�D�W�L�R�Q��
�G�·�X�Q�� �F�R�P�L�W�p�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �H�W��
�G�·�D�U�E�L�W�U�D�J�H���H�W���Q�R�Q���j���O�D���V�H�X�O�H���L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H��
�G�·�X�Q���J�p�U�D�Q�W���G�H���)�,�$����

�����/ �D�� �Q�D�W�X�U�H�� �H�W�� �O�D�� �F�R�P�S�O�H�[�L�W�p�� �G�H��
�O�·�D�F�W�L�Y�L�W�p���G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q�������O�D��
�6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q���J�q�U�H���G�H�V���S�U�R�G�X�L�W�V��
�F�R�P�S�O�H�[�H�V�� �H�W�� �G�H�V�� �S�U�R�G�X�L�W�V�� �Q�R�Q��
�F�R�P�S�O�H�[�H�V�����6�&�3�,���H�W���)�,�$���S�D�U���R�E�M�H�W������

������ �/ �H�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �O�D�� �U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q��
�Y�D�U�L�D�E�O�H�� �G�H�V�� �F�R�O�O�D�E�R�U�D�W�H�X�U�V�� �H�W�� �O�D��
�Y�H�Q�W�L�O�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H���U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q���À�[�H���H�W��
�U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q���Y�D�U�L�D�E�O�H��

�/�H�� �F�R�P�L�W�p�� �G�H�� �� �U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q���� �P�L�V��
�H�Q�� �S�O�D�F�H�� �D�X�� �Q�L�Y�H�D�X�� �� �G�X�� �&�R�Q�V�H�L�O��
�G�·�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �)�,� ' �8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H�����D�����S�R�X�U���P�L�V�V�L�R�Q���G�·�D�S�S�U�p�F�L�H�U��
�O�H�V�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H�V�� �H�W�� �S�U�D�W�L�T�X�H�V�� �G�H��
�U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q���H�W���O�H�V���L�Q�F�L�W�D�W�L�R�Q�V���F�U�p�p�H�V��
�S�R�X�U�� �O�D�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �G�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V���� �,�O�� �V�H�� �W�L�H�Q�W��
�D�X���P�R�L�Q�V���X�Q�H���I�R�L�V���S�D�U���D�Q���H�W���O�D���G�H�U�Q�L�q�U�H��
�U�p�X�Q�L�R�Q���V�·�H�V�W���W�H�Q�X�H���O�H���������P�D�L������������
�)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �D�� �P�L�V�� �H�Q�� �S�O�D�F�H��
�X�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H�� �G�H�� �U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q��
�F�R�Q�I�R�U�P�H���D�X�[�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���H�Q���P�D�W�L�q�U�H��

�G�H�� �U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q�� �P�H�Q�W�L�R�Q�Q�p�H�V�� �G�D�Q�V��
�O�D�� �G�L�U�H�F�W�L�Y�H�� �����������������8�(�� �G�X�� �3�D�U�O�H�P�H�Q�W��
�(�X�U�R�S�p�H�Q�� �H�W�� �G�X�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�X�� ���� �M�X�L�Q��
���������� �V�X�U�� �� �� �O�H�V�� �J�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V�� �G�H�� �I�R�Q�G�V��
�G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�I�V�� ���G�L�W�H��
�´�'�L�U�H�F�W�L�Y�H���$�,�)�0�µ����

�/�H�� �P�R�Q�W�D�Q�W�� �W�R�W�D�O�� �G�H�V�� �U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q�V��
�E�U�X�W�H�V�� ���À�[�H�V�� �H�W�� �Y�D�U�L�D�E�O�H�V���� �Y�H�U�V�p�H�V�� �S�D�U��
�)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �S�R�X�U�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��
�������������������� �D�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�p��2,8�� �P�L�O�O�L�R�Q�V����
�G�·�H�X�U�R�V�� �� �S�R�X�U�� �� �X�Q�� �� �H�I�I�H�F�W�L�I�� �� �G�H��59 
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�V���D�X���������V�H�S�W�H�P�E�U�H������������

�&�H���P�R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���V�H���G�p�F�R�P�S�R�V�H���H�Q����

�����0 �R�Q�W�D�Q�W���W�R�W�D�O���G�H�V���U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q�V���À�[�H�V��
�Y�H�U�V�p�H�V�� �S�D�U�� �)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H�� �V�X�U��
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� ����2,6�� �P�L�O�O�L�R�Q�V�� �G�·�H�X�U�R�V���� �V�R�L�W��
93,66 % �G�X�� �W�R�W�D�O�� �G�H�V�� �U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q�V��
�Y�H�U�V�p�H�V�� �S�D�U�� �O�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�� �j��
�O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H���G�H���V�R�Q���S�H�U�V�R�Q�Q�H�O��

�����0�R�Q�W�D�Q�W�� �W�R�W�D�O�� �G�H�V�� �U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q�V��
�Y�D�U�L�D�E�O�H�V�� �Y�H�U�V�p�H�V�� �S�D�U�� �)�,�'�8�&�,�$�/��
�*�p�U�D�Q�F�H�� �V�X�U�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� ����0,2 �P�L�O�O�L�R�Q��
�G�·�H�X�U�R�V���� �V�R�L�W 6,34 %�� �G�X�� �W�R�W�D�O�� �G�H�V��
�U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q�V�� �Y�H�U�V�p�H�V�� �S�D�U�� �O�H��
�J�H�V�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�� �j�� �O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�� �V�R�Q��
�S�H�U�V�R�Q�Q�H�O��

�&�R�P�S�W�H�� �W�H�Q�X�� �G�H�� �O�D�� �V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �G�H�V��
�)���,���$���� �J�p�U�p�V�� �H�W�� �G�H�� �O�D�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H�� �G�H��
�U�p�P�X�Q�p�U�D�W�L�R�Q�� �D�U�U�r�W�p�H���� �L�O�� �Q�·�H�V�W�� �S�D�V�� �I�D�L�W��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���©���F�D�U�U�L�H�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���ª��
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�0�H�V�G�D�P�H�V�����0�H�V�V�L�H�X�U�V�����&�K�H�U�V���D�V�V�R�F�L�p�V��

�&�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W�� �D�X�[�� �G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V�� �O�p�J�D�O�H�V�� �H�W�� �D�X�[�� �V�W�D�W�X�W�V�� �G�H��
�Q�R�W�U�H���6�R�F�L�p�W�p�����Q�R�X�V���D�Y�R�Q�V���O�·�K�R�Q�Q�H�X�U���G�H���Y�R�X�V���S�U�p�V�H�Q�W�H�U���Q�R�W�U�H��
�U�D�S�S�R�U�W���V�X�U���O�·�H�[�D�P�H�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���H�W���O�D���J�H�V�W�L�R�Q���G�H���Q�R�W�U�H��
�6�R�F�L�p�W�p���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H���������G�p�F�H�P�E�U�H������������

�1�R�X�V���Y�R�X�V���U�D�S�S�H�O�R�Q�V���T�X�·�K�L�V�W�R�U�L�T�X�H�P�H�Q�W���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(���H�V�W��
�L�V�V�X�H���G�H���O�D���I�X�V�L�R�Q���G�H���W�U�R�L�V���6�&�3�,�����&�,�)�2�&�2�0�$���������&�,�)�2�&�2�0�$��
�����H�W���)�,�&�2�0�$�����D�S�S�U�R�X�Y�p�H���H�Q���M�X�L�Q�������������D�Y�H�F���H�I�I�H�W���U�p�W�U�R�D�F�W�L�I��
�D�X�����H�U���M�D�Q�Y�L�H�U���������������S�X�L�V���D���I�X�V�L�R�Q�Q�p���D�Y�H�F���%�7�3���,�0�0�2�%�,�/�,�(�5���H�Q��
�P�D�L�������������D�Y�H�F���H�I�I�H�W���U�p�W�U�R�D�F�W�L�I���D�X�����H�U���M�D�Q�Y�L�H�U������������

�)�,�&�2�0�0�(�5�&�(�� �H�V�W���X�Q�H���6�&�3�,�� �j�� �G�R�P�L�Q�D�Q�W�H���©���&�R�P�P�H�U�F�H�V���ª����
�F�H���W�\�S�H���G�·�D�F�W�L�I�V���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�������������G�H�V���L�P�P�H�X�E�O�H�V���J�p�U�p�V�����O�H�V��
�E�X�U�H�D�X�[�������������H�W���O�H�V���O�R�F�D�X�[���G�·�D�F�W�L�Y�L�W�p�V�������������V�D�Q�V���P�R�G�L�À�F�D�W�L�R�Q��
�S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���j���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���S�U�p�F�p�G�H�Q�W��

�(�Q�� �F�R�Q�V�L�G�p�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �G�R�P�L�Q�D�Q�W�H�� �©�� �F�R�P�P�H�U�F�H�� �ª�� �G�H��
�Q�R�W�U�H�� �6�&�3�,�� �H�W�� �G�H�V�� �P�H�V�X�U�H�V�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�Y�H�V�� �G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q��
�Y�L�V�D�Q�W�� �O�H�V�� �D�F�W�L�Y�L�W�p�V�� �G�L�W�H�V�� �©�� �Q�R�Q�� �H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�V�� �ª�� �S�U�L�V�H�V�� �S�D�U�� �O�H��
�J�R�X�Y�H�U�Q�H�P�H�Q�W���H�Q���Y�X�H���G�·�H�Q�G�L�J�X�H�U���O�D���S�D�Q�G�p�P�L�H���&�2�9�,�'����������
�O�H�V�T�X�H�O�O�H�V�� �P�H�V�X�U�H�V�� �R�Q�W�� �I�R�U�W�H�P�H�Q�W�� �L�P�S�D�F�W�p�� �Q�R�V�� �O�R�F�D�W�D�L�U�H�V��
�G�D�Q�V���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���G�H���O�H�X�U���D�F�W�L�Y�L�W�p���� �Q�R�W�U�H���6�&�3�,�� �D���P�R�Q�W�U�p���X�Q�H��
�F�H�U�W�D�L�Q�H�� �U�p�V�L�O�L�H�Q�F�H���� �&�H�U�W�H�V���� �V�R�Q�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �Q�H�W�� �H�V�W�� �H�Q�� �G�H�o�j��
�G�H�� �� �F�H�O�X�L�� �U�p�D�O�L�V�p�� �D�X�� �W�L�W�U�H�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� ������������ �F�H�S�H�Q�G�D�Q�W����
�H�O�O�H���V�H���P�D�L�Q�W�L�H�Q�W���S�D�U���U�D�S�S�R�U�W���D�X�[���D�X�W�U�H�V���6�&�3�,���j���G�R�P�L�Q�D�Q�W�H��
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�/�D�� �F�U�L�V�H�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H�� �S�H�U�G�X�U�D�Q�W���� �F�H�O�O�H���F�L�� �Y�D�� �H�Q�F�R�U�H�� �L�P�S�D�F�W�H�U��
�Q�R�W�U�H�� �6�&�3�,�� �H�Q�� ������������ �9�R�W�U�H�� �&�R�Q�V�H�L�O�� �G�H�� �6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H�� �Y�D��
�V�X�L�Y�U�H�� �D�W�W�H�Q�W�L�Y�H�P�H�Q�W�� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �L�Q�G�L�F�D�W�H�X�U�V�� ���� �F�R�O�O�H�F�W�H���� �W�D�X�[��
�G�·�H�Q�F�D�L�V�V�H�P�H�Q�W�����W�D�X�[���G�·�R�F�F�X�S�D�W�L�R�Q���À�Q�D�Q�F�L�H�U�����«�����O�·�R�E�M�H�F�W�L�I��
�p�W�D�Q�W���G�H���P�D�L�Q�W�H�Q�L�U���V�D���U�p�V�L�O�L�H�Q�F�H���W�R�X�W���H�Q���D�F�F�R�P�S�D�J�Q�D�Q�W���Q�R�V��
�O�R�F�D�W�D�L�U�H�V���H�Q���Y�X�H���G�H���S�D�V�V�H�U���H�W���G�H���V�R�U�W�L�U���D�X���P�L�H�X�[���G�H���F�H�W�W�H��
�F�U�L�V�H���T�X�L�����H�V�S�p�U�R�Q�V�����D�X�U�D���X�Q�H���À�Q��

�3�U�H�Q�H�]���V�R�L�Q���G�H���Y�R�X�V���H�W���G�H���Y�R�V���S�U�R�F�K�H�V���H�W���H�Q���H�V�S�p�U�D�Q�W���T�X�H��
�O�·�D�Q�Q�p�H�������������Q�R�X�V���S�H�U�P�H�W�W�U�D���G�H���Q�R�X�V���U�H�Y�R�L�U���H�Q���S�U�p�V�H�Q�W�L�H�O����

CARDIF ASSURANCE VIE
�3�U�L�V�H���H�Q���O�D���S�H�U�V�R�Q�Q�H���G�H���0�R�Q�V�L�H�X�U���*�L�O�O�H�V���6�$�,�1�7�(���&�$�7�+�(�5�,�1�(��

�3�U�p�V�L�G�H�Q�W���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Rapports des Co-Commissaires aux Comptes

Rapport sur les comptes annuels

����O�·�D�V�V�H�P�E�O�p�H���J�p�Q�p�U�D�O�H���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p���F�L�Y�L�O�H���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W��
�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���)�,�&�2�0�0�(�5�&�(��

Opinion
�(�Q�� �H�[�p�F�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �T�X�L�� �Q�R�X�V�� �D�� �p�W�p�� �F�R�Q�À�p�H�� �S�D�U��
�Y�R�W�U�H�� �D�V�V�H�P�E�O�p�H�� �J�p�Q�p�U�D�O�H���� �Q�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �H�I�I�H�F�W�X�p�� �O�·�D�X�G�L�W��
�G�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �D�Q�Q�X�H�O�V�� �G�H�� �O�D�� �6�&�3�,�� �)�,�&�2�0�0�(�5�&�(�� �U�H�O�D�W�L�I�V�� �j��
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �F�O�R�V�� �O�H�� ������ �G�p�F�H�P�E�U�H�� ������������ �W�H�O�V�� �T�X�·�L�O�V�� �V�R�Q�W���M�R�L�Q�W�V��
�D�X�� �S�U�p�V�H�Q�W�� �U�D�S�S�R�U�W���� �&�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �R�Q�W�� �p�W�p�� �D�U�U�r�W�p�V�� �S�D�U�� �O�D��
�V�R�F�L�p�W�p���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���O�H���������P�D�U�V�������������V�X�U���O�D���E�D�V�H���G�H�V���p�O�p�P�H�Q�W�V��
�G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V���j���F�H�W�W�H���G�D�W�H���G�D�Q�V���X�Q���F�R�Q�W�H�[�W�H���p�Y�R�O�X�W�L�I���G�H���F�U�L�V�H��
�V�D�Q�L�W�D�L�U�H���O�L�p�H���D�X���&�R�Y�L�G��������

�1�R�X�V���F�H�U�W�L�À�R�Q�V���T�X�H���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���V�R�Q�W�����D�X���U�H�J�D�U�G���G�H�V��
�U�q�J�O�H�V���H�W���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�o�D�L�V�����U�p�J�X�O�L�H�U�V���H�W���V�L�Q�F�q�U�H�V��
�H�W���G�R�Q�Q�H�Q�W���X�Q�H���L�P�D�J�H���À�G�q�O�H���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���G�H�V���R�S�p�U�D�W�L�R�Q�V���G�H��
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���p�F�R�X�O�p���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���O�D���V�L�W�X�D�W�L�R�Q���À�Q�D�Q�F�L�q�U�H���H�W���G�X��
�S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H���G�H���O�D���6�&�3�,���j���O�D���À�Q���G�H���F�H�W���H�[�H�U�F�L�F�H��

Fondement de l’opinion

Référentiel de l’audit
�1�R�X�V���D�Y�R�Q�V���H�I�I�H�F�W�X�p���Q�R�W�U�H���D�X�G�L�W���V�H�O�R�Q���O�H�V���Q�R�U�P�H�V���G�·�H�[�H�U�F�L�F�H��
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H���� �1�R�X�V�� �H�V�W�L�P�R�Q�V�� �T�X�H��
�O�H�V�� �p�O�p�P�H�Q�W�V�� �T�X�H�� �Q�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �F�R�O�O�H�F�W�p�V�� �V�R�Q�W�� �V�X�I�À�V�D�Q�W�V�� �H�W��
�D�S�S�U�R�S�U�L�p�V���S�R�X�U���I�R�Q�G�H�U���Q�R�W�U�H���R�S�L�Q�L�R�Q��

�/�H�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p�V�� �T�X�L�� �Q�R�X�V�� �L�Q�F�R�P�E�H�Q�W�� �H�Q�� �Y�H�U�W�X�� �G�H�� �F�H�V��
�Q�R�U�P�H�V���V�R�Q�W���L�Q�G�L�T�X�p�H�V���G�D�Q�V���O�D���S�D�U�W�L�H���©���5�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�p�V���G�X��
�F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V���U�H�O�D�W�L�Y�H�V���j���O�·�D�X�G�L�W���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V��
�D�Q�Q�X�H�O�V���ª���G�X���S�U�p�V�H�Q�W���U�D�S�S�R�U�W��

Indépendance
�1�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �U�p�D�O�L�V�p�� �Q�R�W�U�H�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �G�·�D�X�G�L�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �U�H�V�S�H�F�W��
�G�H�V���U�q�J�O�H�V���G�·�L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�F�H���T�X�L���Q�R�X�V���V�R�Q�W���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V�����V�X�U��
�O�D���S�p�U�L�R�G�H���G�X�����H�U���M�D�Q�Y�L�H�U�������������j���O�D���G�D�W�H���G�·�p�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���Q�R�W�U�H��
�U�D�S�S�R�U�W�����H�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���Q�R�X�V���Q�·�D�Y�R�Q�V���S�D�V���I�R�X�U�Q�L���G�H���V�H�U�Y�L�F�H�V��
�L�Q�W�H�U�G�L�W�V�� �S�D�U�� �O�H�� �F�R�G�H�� �G�H�� �G�p�R�Q�W�R�O�R�J�L�H�� �G�H�� �O�D�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�� �G�H��
�F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H���D�X�[���F�R�P�S�W�H�V��

Observation 
�6�D�Q�V���U�H�P�H�W�W�U�H���H�Q���F�D�X�V�H���O�·�R�S�L�Q�L�R�Q���H�[�S�U�L�P�p�H���F�L���G�H�V�V�X�V�����Q�R�X�V��
�D�W�W�L�U�R�Q�V���Y�R�W�U�H���D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���V�X�U���O�H���S�R�L�Q�W���V�X�L�Y�D�Q�W���H�[�S�R�V�p���G�D�Q�V���O�D��
�Q�R�W�H���©���(�Y�p�Q�H�P�H�Q�W�V���3�R�V�W�p�U�L�H�X�U�V���j���O�D���F�O�{�W�X�U�H���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���ª���G�H��
�O�·�D�Q�Q�H�[�H���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W���O�H�V���p�Y�q�Q�H�P�H�Q�W�V��
�O�L�p�V�� �j�� �O�D�� �F�U�L�V�H�� �V�D�Q�L�W�D�L�U�H�� �&�R�Y�L�G�������� �H�W�� �O�H�V�� �p�Y�H�Q�W�X�H�O�V�� �L�P�S�D�F�W�V��
�V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�I�V���V�X�U���O�D���S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�����O�D���Y�D�O�R�U�L�V�D�W�L�R�Q���H�W���O�D���O�L�T�X�L�G�L�W�p��
�G�H�V���D�F�W�L�I�V�����O�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�V���O�R�\�H�U�V���S�H�U�o�X�V�����O�D���T�X�D�O�L�W�p���G�H���F�U�p�G�L�W��
�G�H�V���O�R�F�D�W�D�L�U�H�V���H�W���O�H���U�H�V�S�H�F�W���G�H�V���F�R�Y�H�Q�D�Q�W�V���E�D�Q�F�D�L�U�H�V��

�-�X�V�W�L�À�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���D�S�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�V
�/�D�� �F�U�L�V�H�� �P�R�Q�G�L�D�O�H�� �O�L�p�H�� �j�� �O�D�� �S�D�Q�G�p�P�L�H�� �G�H�� �&�2�9�,�'�������� �F�U�p�H��
�G�H�V���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���S�D�U�W�L�F�X�O�L�q�U�H�V���S�R�X�U���O�D���S�U�p�S�D�U�D�W�L�R�Q���H�W���O�·�D�X�G�L�W��
�G�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �G�H�� �F�H�W�� �H�[�H�U�F�L�F�H���� �(�Q�� �H�I�I�H�W���� �F�H�W�W�H�� �F�U�L�V�H�� �H�W�� �O�H�V��
�P�H�V�X�U�H�V�� �H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�� �S�U�L�V�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�H�� �O�·�p�W�D�W��
�G�·�X�U�J�H�Q�F�H���V�D�Q�L�W�D�L�U�H���L�Q�G�X�L�V�H�Q�W���G�H���P�X�O�W�L�S�O�H�V���F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H�V��
�S�R�X�U�� �O�H�V�� �6�&�3�,���� �O�H�X�U�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V�� �H�W�� �O�·�p�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�� �G�H�V��
�D�F�W�L�I�V���H�W���S�D�V�V�L�I�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W�V�����&�H�U�W�D�L�Q�H�V���G�H���F�H�V���P�H�V�X�U�H�V����
�W�H�O�O�H�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �G�p�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�� �H�W�� �O�H�� �W�U�D�Y�D�L�O�� �j��
�G�L�V�W�D�Q�F�H���� �R�Q�W���p�J�D�O�H�P�H�Q�W���H�X���X�Q�H���L�Q�F�L�G�H�Q�F�H���V�X�U���O�D���J�H�V�W�L�R�Q��
�R�S�p�U�D�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �G�H�V�� �6�&�3�,�� �H�W�� �V�X�U�� �O�H�V�� �P�R�G�D�O�L�W�p�V�� �G�H�� �P�L�V�H�� �H�Q��
�±�X�Y�U�H���G�H�V���D�X�G�L�W�V����

�&�·�H�V�W�� �G�D�Q�V�� �F�H�� �F�R�Q�W�H�[�W�H�� �F�R�P�S�O�H�[�H�� �H�W�� �p�Y�R�O�X�W�L�I�� �T�X�H���� �H�Q��
�D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H�V���D�U�W�L�F�O�H�V���/�����������������H�W���5��������������
�G�X�� �F�R�G�H�� �G�H�� �F�R�P�P�H�U�F�H�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �j�� �O�D�� �M�X�V�W�L�À�F�D�W�L�R�Q�� �G�H��
�Q�R�V�� �D�S�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�V���� �Q�R�X�V�� �S�R�U�W�R�Q�V�� �j�� �Y�R�W�U�H�� �F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H��
�O�H�V�� �D�S�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�V�� �V�X�L�Y�D�Q�W�H�V�� �T�X�L���� �V�H�O�R�Q�� �Q�R�W�U�H�� �M�X�J�H�P�H�Q�W��
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�����R�Q�W���p�W�p���O�H�V���S�O�X�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V���S�R�X�U���O�·�D�X�G�L�W���G�H�V��
�F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��

�&�R�P�P�H�� �S�U�p�F�L�V�p�� �G�D�Q�V�� �O�D�� �Q�R�W�H�� �©�� �9�D�O�H�X�U�V�� �Y�p�Q�D�O�H�V�� �G�H�V��
�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V�� �O�R�F�D�W�L�Y�H�V�� �ª�� �G�H�� �O�·�D�Q�Q�H�[�H���� �O�H�V�� �S�O�D�F�H�P�H�Q�W�V��
�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V�����S�U�p�V�H�Q�W�p�V���G�D�Q�V���O�D���F�R�O�R�Q�Q�H���©���Y�D�O�H�X�U���H�V�W�L�P�p�H���ª���G�H��
�O�·�p�W�D�W���G�X���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H�����V�R�Q�W���p�Y�D�O�X�p�V���j���O�H�X�U�V���Y�D�O�H�X�U�V���D�F�W�X�H�O�O�H�V��

�&�H�V�� �G�H�U�Q�L�q�U�H�V�� �V�R�Q�W�� �D�U�U�r�W�p�H�V�� �S�D�U�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p�� �G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �V�X�U��
�O�D���E�D�V�H���G�·�X�Q�H���p�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q�����U�p�D�O�L�V�p�H���S�D�U���O�·�H�[�S�H�U�W���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U��
�L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�W���� �G�H�V���D�F�W�L�I�V���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�V���G�p�W�H�Q�X�V���G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W��
���H�W���R�X���L�Q�G�L�U�H�F�W�H�P�H�Q�W���� �S�D�U���O�D���V�R�F�L�p�W�p�� �F�L�Y�L�O�H���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W��
�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U�����1�R�V���W�U�D�Y�D�X�[���R�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���F�R�Q�V�L�V�W�p���j���S�U�H�Q�G�U�H��
�F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�V�� �S�U�R�F�p�G�X�U�H�V�� �P�L�V�H�V�� �H�Q�� �±�X�Y�U�H�� �S�D�U�� �O�D��
�V�R�F�L�p�W�p���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���H�W���j���D�S�S�U�p�F�L�H�U���O�H���F�D�U�D�F�W�q�U�H���U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H��
�G�H�V�� �K�\�S�R�W�K�q�V�H�V�� �H�W�� �G�H�V�� �P�p�W�K�R�G�H�V�� �X�W�L�O�L�V�p�H�V�� �S�D�U�� �O�·�H�[�S�H�U�W��
�L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�W����

�/�H�V���D�S�S�U�p�F�L�D�W�L�R�Q�V���D�L�Q�V�L���S�R�U�W�p�H�V���V�·�L�Q�V�F�U�L�Y�H�Q�W���G�D�Q�V���O�H���F�R�Q�W�H�[�W�H��
�G�H�� �O�·�D�X�G�L�W�� �G�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �D�Q�Q�X�H�O�V�� �S�U�L�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�X�U�� �H�Q�V�H�P�E�O�H����
�D�U�U�r�W�p�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�� �U�D�S�S�H�O�p�H�V�� �S�U�p�F�p�G�H�P�P�H�Q�W����
�H�W�� �G�H�� �O�D�� �I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �Q�R�W�U�H�� �R�S�L�Q�L�R�Q�� �H�[�S�U�L�P�p�H�� �F�L���D�Y�D�Q�W����
�1�R�X�V�� �Q�·�H�[�S�U�L�P�R�Q�V�� �S�D�V�� �G�·�R�S�L�Q�L�R�Q�� �V�X�U�� �G�H�V�� �p�O�p�P�H�Q�W�V�� �G�H�� �F�H�V��
�F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���S�U�L�V���L�V�R�O�p�P�H�Q�W����

�9�p�U�L�À�F�D�W�L�R�Q���G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���H�W���G�H�V���D�X�W�U�H�V���G�R�F�X�P�H�Q�W�V��
adressés aux associés
�1�R�X�V�� �D�Y�R�Q�V�� �p�J�D�O�H�P�H�Q�W�� �S�U�R�F�p�G�p���� �F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W�� �D�X�[��
�Q�R�U�P�H�V�� �G�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H����
�D�X�[���Y�p�U�L�À�F�D�W�L�R�Q�V���V�S�p�F�L�À�T�X�H�V���S�U�p�Y�X�H�V���S�D�U���O�H�V���W�H�[�W�H�V���O�p�J�D�X�[��
�H�W���U�p�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V��
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�1�R�X�V���Q�·�D�Y�R�Q�V���S�D�V���G�·�R�E�V�H�U�Y�D�W�L�R�Q���j���I�R�U�P�X�O�H�U���V�X�U���O�D���V�L�Q�F�p�U�L�W�p���H�W��
�O�D���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���D�Y�H�F���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���G�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��
�G�R�Q�Q�p�H�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �U�D�S�S�R�U�W�� �G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �p�W�D�E�O�L�� �S�D�U�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p��
�G�H�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �H�W�� �G�D�Q�V�� �O�H�V�� �D�X�W�U�H�V�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�V�� �V�X�U�� �O�D�� �V�L�W�X�D�W�L�R�Q��
�À�Q�D�Q�F�L�q�U�H���H�W���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V���D�G�U�H�V�V�p�V���D�X�[���D�V�V�R�F�L�p�V��

�(�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q���G�H���O�D���O�R�L�����Q�R�X�V���Y�R�X�V���V�L�J�Q�D�O�R�Q�V���T�X�H���O�H���U�D�S�S�R�U�W��
�G�H���J�H�V�W�L�R�Q���Q�H���Q�R�X�V���D���S�D�V���p�W�p���U�H�P�L�V���G�D�Q�V���O�H�V���G�p�O�D�L�V���S�U�p�Y�X�V��
�S�D�U���O�H���F�R�G�H���P�R�Q�p�W�D�L�U�H���H�W���À�Q�D�Q�F�L�H�U���j���O�·�D�U�W�L�F�O�H���5������������������

�1�R�X�V���D�W�W�H�V�W�R�Q�V���G�H���O�D���V�L�Q�F�p�U�L�W�p���H�W���G�H���O�D���F�R�Q�F�R�U�G�D�Q�F�H���D�Y�H�F��
�O�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �D�Q�Q�X�H�O�V�� �G�H�V�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �D�X�[�� �G�p�O�D�L�V��
�G�H���S�D�L�H�P�H�Q�W���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�p�H�V���j�� �O�·�D�U�W�L�F�O�H���'�������������� �G�X���F�R�G�H���G�H��
�F�R�P�P�H�U�F�H��

Responsabilité de la société de gestion
�,�O���D�S�S�D�U�W�L�H�Q�W���j���O�D���V�R�F�L�p�W�p���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�·�p�W�D�E�O�L�U���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V��
�D�Q�Q�X�H�O�V�� �S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�� �X�Q�H�� �L�P�D�J�H�� �À�G�q�O�H�� �F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W�� �D�X�[��
�U�q�J�O�H�V���H�W���S�U�L�Q�F�L�S�H�V���F�R�P�S�W�D�E�O�H�V���I�U�D�Q�o�D�L�V���D�L�Q�V�L���T�X�H���G�H���P�H�W�W�U�H��
�H�Q�� �S�O�D�F�H�� �O�H�� �F�R�Q�W�U�{�O�H�� �L�Q�W�H�U�Q�H�� �T�X�·�H�O�O�H�� �H�V�W�L�P�H�� �Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H�� �j��
�O�·�p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �F�R�P�S�W�H�V�� �D�Q�Q�X�H�O�V�� �Q�H�� �F�R�P�S�R�U�W�D�Q�W�� �S�D�V��
�G�·�D�Q�R�P�D�O�L�H�V�� �V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�Y�H�V���� �T�X�H�� �F�H�O�O�H�V���F�L�� �S�U�R�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W�� �G�H��
�I�U�D�X�G�H�V���R�X���U�p�V�X�O�W�H�Q�W���G�·�H�U�U�H�X�U�V��
�/�R�U�V���G�H���O�·�p�W�D�E�O�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V�����L�O���L�Q�F�R�P�E�H���j���O�D��
�V�R�F�L�p�W�p���G�H���J�H�V�W�L�R�Q���G�·�p�Y�D�O�X�H�U���O�D���F�D�S�D�F�L�W�p���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p���F�L�Y�L�O�H��
�G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���j���S�R�X�U�V�X�L�Y�U�H���V�R�Q���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����G�H��
�S�U�p�V�H�Q�W�H�U���G�D�Q�V���F�H�V���F�R�P�S�W�H�V�����O�H���F�D�V���p�F�K�p�D�Q�W�����O�H�V���L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�V��
�Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H�V�� �U�H�O�D�W�L�Y�H�V�� �j�� �O�D�� �F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�p�� �G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �H�W��
�G�·�D�S�S�O�L�T�X�H�U�� �O�D�� �F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�� �F�R�P�S�W�D�E�O�H�� �G�H�� �F�R�Q�W�L�Q�X�L�W�p��
�G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�����V�D�X�I���V�·�L�O���H�V�W���S�U�p�Y�X���G�H���O�L�T�X�L�G�H�U���O�D���V�R�F�L�p�W�p���F�L�Y�L�O�H��
�G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U���R�X���G�H���F�H�V�V�H�U���V�R�Q���D�F�W�L�Y�L�W�p����

�/�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �D�Q�Q�X�H�O�V�� �R�Q�W�� �p�W�p�� �D�U�U�r�W�p�V�� �S�D�U�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p�� �G�H��
�J�H�V�W�L�R�Q��

�/�H�V�� �Y�D�O�H�X�U�V�� �Y�p�Q�D�O�H�V�� �G�H�V�� �L�P�P�H�X�E�O�H�V���� �S�U�p�V�H�Q�W�p�H�V�� �G�D�Q�V�� �F�H�V��
�F�R�P�S�W�H�V�����R�Q�W���p�W�p���G�p�W�H�U�P�L�Q�p�H�V���S�D�U���%�1�3���3�$�5�,�%�$�6���5�(�$�/���(�6�7�$�7�(��
�9�$�/�8�$�7�,�2�1���)�5�$�1�&�(�����H�[�S�H�U�W���L�Q�G�p�S�H�Q�G�D�Q�W���Q�R�P�P�p���S�D�U���Y�R�W�U�H��
�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H���G�X���������D�Y�U�L�O������������

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives à 
l’audit des comptes annuels
�,�O�� �Q�R�X�V�� �D�S�S�D�U�W�L�H�Q�W�� �G�·�p�W�D�E�O�L�U�� �X�Q�� �U�D�S�S�R�U�W�� �V�X�U�� �O�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V��
�D�Q�Q�X�H�O�V�����1�R�W�U�H���R�E�M�H�F�W�L�I���H�V�W���G�·�R�E�W�H�Q�L�U���O�·�D�V�V�X�U�D�Q�F�H���U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H��
�T�X�H�� �O�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �D�Q�Q�X�H�O�V�� �S�U�L�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�X�U�� �H�Q�V�H�P�E�O�H�� �Q�H��
�F�R�P�S�R�U�W�H�Q�W�� �S�D�V�� �G�·�D�Q�R�P�D�O�L�H�V�� �V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�Y�H�V���� �/�·�D�V�V�X�U�D�Q�F�H��
�U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�� �j�� �X�Q�� �Q�L�Y�H�D�X�� �p�O�H�Y�p�� �G�·�D�V�V�X�U�D�Q�F�H����
�V�D�Q�V�� �W�R�X�W�H�I�R�L�V�� �J�D�U�D�Q�W�L�U�� �T�X�·�X�Q�� �D�X�G�L�W�� �U�p�D�O�L�V�p�� �F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W��
�D�X�[�� �Q�R�U�P�H�V�� �G�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�� �S�H�U�P�H�W�� �G�H��
�V�\�V�W�p�P�D�W�L�T�X�H�P�H�Q�W���G�p�W�H�F�W�H�U���W�R�X�W�H���D�Q�R�P�D�O�L�H���V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�Y�H�����/�H�V��
�D�Q�R�P�D�O�L�H�V���S�H�X�Y�H�Q�W���S�U�R�Y�H�Q�L�U���G�H���I�U�D�X�G�H�V���R�X���U�p�V�X�O�W�H�U���G�·�H�U�U�H�X�U�V��
�H�W���V�R�Q�W���F�R�Q�V�L�G�p�U�p�H�V���F�R�P�P�H���V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�Y�H�V���O�R�U�V�T�X�H���O�·�R�Q���S�H�X�W��
�U�D�L�V�R�Q�Q�D�E�O�H�P�H�Q�W�� �V�·�D�W�W�H�Q�G�U�H�� �j�� �F�H�� �T�X�·�H�O�O�H�V�� �S�X�L�V�V�H�Q�W���� �S�U�L�V�H�V��
�L�Q�G�L�Y�L�G�X�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �R�X�� �H�Q�� �F�X�P�X�O�p���� �L�Q�Á�X�H�Q�F�H�U�� �O�H�V�� �G�p�F�L�V�L�R�Q�V��
�p�F�R�Q�R�P�L�T�X�H�V���T�X�H���O�H�V���X�W�L�O�L�V�D�W�H�X�U�V���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���S�U�H�Q�Q�H�Q�W���H�Q��
�V�H���I�R�Q�G�D�Q�W���V�X�U���F�H�X�[���F�L����

�&�R�P�P�H�� �S�U�p�F�L�V�p�� �S�D�U�� �O�·�D�U�W�L�F�O�H�� �/�������������������� �G�X�� �F�R�G�H�� �G�H��
�F�R�P�P�H�U�F�H�����Q�R�W�U�H���P�L�V�V�L�R�Q���G�H���F�H�U�W�L�À�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���Q�H��
�F�R�Q�V�L�V�W�H���S�D�V���j���J�D�U�D�Q�W�L�U���O�D���Y�L�D�E�L�O�L�W�p���R�X���O�D���T�X�D�O�L�W�p���G�H���O�D���J�H�V�W�L�R�Q��
�G�H���Y�R�W�U�H���V�R�F�L�p�W�p���F�L�Y�L�O�H���G�H���S�O�D�F�H�P�H�Q�W���L�P�P�R�E�L�O�L�H�U��

�'�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�·�X�Q�� �D�X�G�L�W�� �U�p�D�O�L�V�p�� �F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W�� �D�X�[��
�Q�R�U�P�H�V�� �G�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H�V�� �H�Q�� �)�U�D�Q�F�H����
�O�H�� �F�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�� �D�X�[�� �F�R�P�S�W�H�V�� �H�[�H�U�F�H�� �V�R�Q�� �M�X�J�H�P�H�Q�W��
�S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O���W�R�X�W���D�X���O�R�Q�J���G�H���F�H�W���D�X�G�L�W��

�(�Q���R�X�W�U�H����

�����L�O�� �L�G�H�Q�W�L�À�H�� �H�W�� �p�Y�D�O�X�H�� �O�H�V�� �U�L�V�T�X�H�V�� �T�X�H�� �O�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V�� �D�Q�Q�X�H�O�V��
�F�R�P�S�R�U�W�H�Q�W�� �G�H�V�� �D�Q�R�P�D�O�L�H�V�� �V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�Y�H�V���� �T�X�H�� �F�H�O�O�H�V���F�L��
�S�U�R�Y�L�H�Q�Q�H�Q�W���G�H���I�U�D�X�G�H�V���R�X���U�p�V�X�O�W�H�Q�W���G�·�H�U�U�H�X�U�V�����G�p�À�Q�L�W���H�W���P�H�W��
�H�Q���±�X�Y�U�H���G�H�V���S�U�R�F�p�G�X�U�H�V���G�·�D�X�G�L�W���I�D�F�H���j�� �F�H�V���U�L�V�T�X�H�V�����H�W��
�U�H�F�X�H�L�O�O�H���G�H�V���p�O�p�P�H�Q�W�V���T�X�·�L�O���H�V�W�L�P�H���V�X�I�À�V�D�Q�W�V���H�W���D�S�S�U�R�S�U�L�p�V��
�S�R�X�U�� �I�R�Q�G�H�U�� �V�R�Q�� �R�S�L�Q�L�R�Q���� �/�H�� �U�L�V�T�X�H�� �G�H�� �Q�R�Q���G�p�W�H�F�W�L�R�Q��
�G�·�X�Q�H���D�Q�R�P�D�O�L�H���V�L�J�Q�L�À�F�D�W�L�Y�H���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�W���G�·�X�Q�H���I�U�D�X�G�H���H�V�W��
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�G�H���������������������������½���+�7��

���������&�R�P�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�H���J�H�V�W�L�R�Q
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�À�Q�D�Q�F�L�H�U�V���Q�H�W�V���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p��

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���L�Q�V�F�U�L�W���H�Q���F�K�D�U�J�H���j���F�H���W�L�W�U�H���S�R�X�U���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���H�V�W��
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Projet de texte des résolutions

Première résolution ��
�����)�L�[�D�W�L�R�Q���G�X���F�D�S�L�W�D�O���V�R�F�L�D�O���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H��������������

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��

�V�W�D�W�X�D�Q�W���D�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���T�X�R�U�X�P���H�W���G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���S�R�X�U��
�O�H�V���D�V�V�H�P�E�O�p�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�V��

�D�U�U�r�W�H���O�H���F�D�S�L�W�D�O���V�R�F�L�D�O���D�X���������G�p�F�H�P�E�U�H�������������j��
�������������������������½��

Deuxième résolution 
�����$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�P�S�W�H�V���D�Q�Q�X�H�O�V����

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��

�V�W�D�W�X�D�Q�W���D�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���T�X�R�U�X�P���H�W���G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���S�R�X�U��
�O�H�V���D�V�V�H�P�E�O�p�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�V��

�D�S�U�q�V���D�Y�R�L�U���S�U�L�V���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H����

�����G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q����
�����G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��
�������G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H�V���&�R���&�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���&�R�P�S�W�H�V��

�V�X�U���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H���������G�p�F�H�P�E�U�H������������

�D�S�S�U�R�X�Y�H���� �W�H�O�V�� �T�X�·�L�O�V�� �O�X�L�� �R�Q�W�� �p�W�p�� �S�U�p�V�H�Q�W�p�V���� �O�H�V�� �F�R�P�S�W�H�V��
�D�Q�Q�X�H�O�V�� �D�L�Q�V�L�� �T�X�H�� �O�H�V�� �R�S�p�U�D�W�L�R�Q�V�� �W�U�D�G�X�L�W�H�V�� �G�D�Q�V�� �F�H�V��
�F�R�P�S�W�H�V���H�W���U�p�V�X�P�p�H�V���G�D�Q�V���F�H�V���U�D�S�S�R�U�W�V��

Troisième résolution
- Quitus à la Société de Gestion -

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��

�V�W�D�W�X�D�Q�W���D�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���T�X�R�U�X�P���H�W���G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���S�R�X�U��
�O�H�V���D�V�V�H�P�E�O�p�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�V��

�G�R�Q�Q�H���j�� �O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q���)�,�'�8�&�,�$�/�� �*�p�U�D�Q�F�H���T�X�L�W�X�V��
�H�Q�W�L�H�U�� �H�W�� �G�p�À�Q�L�W�L�I�� �G�H�� �V�D�� �J�H�V�W�L�R�Q�� �S�R�X�U�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �F�O�R�V�� �O�H��
�������G�p�F�H�P�E�U�H������������

Quatrième résolution
- Quitus au Conseil de Surveillance -

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��

�V�W�D�W�X�D�Q�W���D�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���T�X�R�U�X�P���H�W���G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���S�R�X�U��
�O�H�V���D�V�V�H�P�E�O�p�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�V��

�G�R�Q�Q�H���T�X�L�W�X�V���H�Q�W�L�H�U���H�W���G�p�À�Q�L�W�L�I���G�H���V�D���P�L�V�V�L�R�Q���D�X���&�R�Q�V�H�L�O
�G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���S�R�X�U���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���F�O�R�V���O�H���������G�p�F�H�P�E�U�H��
����������

Cinquième résolution
���� �$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �G�R�W�D�W�L�R�Q�� �D�X�[�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�� �S�R�X�U�� �J�U�R�V��
�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V���H�W���$�I�I�H�F�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H����

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��

�V�W�D�W�X�D�Q�W���D�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���T�X�R�U�X�P���H�W���G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���S�R�X�U��
�O�H�V���D�V�V�H�P�E�O�p�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�V��

�D�S�U�q�V���D�Y�R�L�U���S�U�L�V���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H����

���G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p���G�H���*�H�V�W�L�R�Q��

���G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H

���G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�H�V���&�R���&�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V���D�X�[���&�R�P�S�W�H�V��

1°/ �� �D�S�S�U�R�X�Y�H�� �O�D�� �G�R�W�D�W�L�R�Q�� �D�X�[�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�� �S�R�X�U�� �J�U�R�V��
�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�V���S�R�X�U���X�Q���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�����������������������������½����

2°/ ���G�p�F�L�G�H

�D�S�U�q�V���D�Y�R�L�U���F�R�Q�V�W�D�W�p���T�X�H����

���O�H���E�p�Q�p�À�F�H���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H���V�·�p�O�q�Y�H���j���� �����������������������������������½
���D�X�T�X�H�O���V�·�D�M�R�X�W�H���O�H���F�R�P�S�W�H��

�©���U�H�S�R�U�W���j���Q�R�X�Y�H�D�X���ª���T�X�L���V�·�p�O�q�Y�H���j�� ���������������������������������������½
�� �� �� �� �� �����������B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B�B
���I�R�U�P�D�Q�W���D�L�Q�V�L���X�Q���E�p�Q�p�À�F�H

  distribuable de �� �� �� ������32 455 239,52 €

�G�H���U�p�S�D�U�W�L�U���X�Q�H���V�R�P�P�H���G�H��28 809 716,74��€�����F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W��
�j�� �����������½�� �S�D�U�� �S�D�U�W���� �H�Q�W�U�H�� �W�R�X�V�� �O�H�V�� �D�V�V�R�F�L�p�V���� �D�X�� �S�U�R�U�D�W�D�� �G�H��
�O�H�X�U�V�� �G�U�R�L�W�V�� �G�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�S�L�W�D�O�� �H�W�� �G�H�� �O�D�� �G�D�W�H�� �G�·�H�Q�W�U�p�H�� �H�Q��
�M�R�X�L�V�V�D�Q�F�H���G�H�V���S�D�U�W�V����

3°/ �� �S�U�H�Q�G�� �D�F�W�H�� �T�X�H�� �O�H�V�� �T�X�D�W�U�H�� �������� �D�F�R�P�S�W�H�V�� �W�U�L�P�H�V�W�U�L�H�O�V��
�Y�H�U�V�p�V���D�X�[���D�V�V�R�F�L�p�V���H�W���j���Y�D�O�R�L�U���V�X�U���O�D���G�L�V�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���G�p�F�L�G�p�H���F�H��
�M�R�X�U���� �H�Q���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H�Q�W���O�·�H�[�D�F�W���P�R�Q�W�D�Q�W���� �$�X�F�X�Q���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W��
�F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W�D�L�U�H���Q�H���V�H�U�D���Q�p�F�H�V�V�D�L�U�H���j���F�H���W�L�W�U�H����

4°/ �� �S�U�H�Q�G�� �D�F�W�H�� �T�X�·�D�S�U�q�V�� �S�U�p�O�q�Y�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�D�� �V�R�P�P�H�� �G�H��
�������� ���������������½���V�X�U���O�H���F�R�P�S�W�H���©�� �U�H�S�R�U�W���j�� �Q�R�X�Y�H�D�X�� �ª���� �F�H�O�X�L���F�L��
�S�U�p�V�H�Q�W�H���X�Q���V�R�O�G�H���F�U�p�G�L�W�H�X�U���G�H�����������������������������½��

Sixième résolution
�����$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���Y�D�O�H�X�U�V���U�p�J�O�H�P�H�Q�W�D�L�U�H�V����

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��

�V�W�D�W�X�D�Q�W���D�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���T�X�R�U�X�P���H�W���G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���S�R�X�U��
�O�H�V���D�V�V�H�P�E�O�p�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�V��

�F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W���D�X�[���G�L�V�S�R�V�L�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�D�U�W�L�F�O�H���/���������������������G�X��
�&�R�G�H���0�R�Q�p�W�D�L�U�H���H�W���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U��

�D�S�S�U�R�X�Y�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���F�R�P�S�W�D�E�O�H�����O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���H�W��
�O�D���Y�D�O�H�X�U���G�H���U�H�F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���G�H���O�D���6�R�F�L�p�W�p���T�X�L���V�·�p�O�q�Y�H�Q�W���D�X��
�������G�p�F�H�P�E�U�H�������������j����
 valeur comptable : ��
�������������������������������½�����V�R�L�W�����������������½���S�D�U���S�D�U�W

 valeur de réalisation : ��
�������������������������������½�����V�R�L�W�����������������½���S�D�U���S�D�U�W

 valeur de reconstitution :
�������������������������������½�����V�R�L�W�����������������½���S�D�U���S�D�U�W��

Délibérations de l’Assemblée Générale
En tant qu’Assemblée Générale Ordinaire 

Et aux conditions de quorum et de majorité requises en conséquence

Informations, conseils et souscription en ligne sur francescpi.com en cliquant ici Cliquez ici
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Septième résolution
�����$�S�S�U�R�E�D�W�L�R�Q���G�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���U�p�J�O�H�P�H�Q�W�p�H�V����

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��

�V�W�D�W�X�D�Q�W���D�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���T�X�R�U�X�P���H�W���G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���S�R�X�U��
�O�H�V���D�V�V�H�P�E�O�p�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�V��

�D�S�U�q�V���D�Y�R�L�U���S�U�L�V���F�R�Q�Q�D�L�V�V�D�Q�F�H����
�����G�X�� �U�D�S�S�R�U�W�� �G�H�V�� �&�R���&�R�P�P�L�V�V�D�L�U�H�V�� �D�X�[�� �&�R�P�S�W�H�V�� �V�X�U��
�O�H�V�� �F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V�� �Y�L�V�p�H�V�� �j�� �O�·�D�U�W�L�F�O�H�� �/�������������������� �G�X�� �&�R�G�H��
�0�R�Q�p�W�D�L�U�H���H�W���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U��

���G�X���U�D�S�S�R�U�W���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��

�D�S�S�U�R�X�Y�H���O�H�V���F�R�Q�Y�H�Q�W�L�R�Q�V���T�X�L���\���V�R�Q�W���P�H�Q�W�L�R�Q�Q�p�H�V��
����

Huitième résolution 
- Élection de membres du Conseil de Surveillance -

�/�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H��

�V�W�D�W�X�D�Q�W���D�X�[���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���G�H���T�X�R�U�X�P���H�W���G�H���P�D�M�R�U�L�W�p���S�R�X�U��
�O�H�V���D�V�V�H�P�E�O�p�H�V���J�p�Q�p�U�D�O�H�V���R�U�G�L�Q�D�L�U�H�V��

�&�R�Q�V�W�D�W�D�Q�W���T�X�H���O�H�V���P�D�Q�G�D�W�V���G�H���P�H�P�E�U�H�V���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H��
�6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���G�H�V���V�R�F�L�p�W�p�V���G�p�Q�R�P�P�p�H�V���©���$�)�,���(�6�&�$���ª���� �©���6�&�,��
�$�9�,�3���6�&�3�,���6�(�/�(�&�7�,�2�1���ª���� �©���%�7�3���3�5�(�9�2�<�$�1�&�(���ª���H�W���©���&�$�5�'�,�)��
�$�6�6�8�5�$�1�&�(�� �9�,�(�� �ª�� �D�U�U�L�Y�H�Q�W�� �j�� �H�[�S�L�U�D�W�L�R�Q�� �j�� �O�·�L�V�V�X�H�� �G�H�� �O�D��
�S�U�p�V�H�Q�W�H���$�V�V�H�P�E�O�p�H��

1°/ ���D�S�S�U�R�X�Y�H���O�·�p�O�H�F�W�L�R�Q���G�H���T�X�D�W�U�H�����������P�H�P�E�U�H�V���D�X���&�R�Q�V�H�L�O������
�G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H���H�W���F�H�����S�R�X�U���X�Q�H���G�X�U�p�H���G�H���W�U�R�L�V�����������D�Q�Q�p�H�V����
�F�R�Q�I�R�U�P�p�P�H�Q�W�� �j�� �O�·�D�U�W�L�F�O�H�� ������ �G�H�V�� �V�W�D�W�X�W�V���� �V�R�L�W�� �M�X�V�T�X�·�j��
�O�·�$�V�V�H�P�E�O�p�H���*�p�Q�p�U�D�O�H���V�W�D�W�X�D�Q�W���V�X�U���O�H�V���F�R�P�S�W�H�V���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��
�������������S�D�U�P�L���O�D���O�L�V�W�H���G�H�V���F�D�Q�G�L�G�D�W�V���F�L���G�H�V�V�R�X�V��

2°/ ���S�U�H�Q�G���D�F�W�H���T�X�H���V�R�Q�W���p�O�X�V���O�H�V���D�V�V�R�F�L�p�V���F�D�Q�G�L�G�D�W�V���D�\�D�Q�W��
�U�p�X�Q�L���O�H���S�O�X�V���J�U�D�Q�G���Q�R�P�E�U�H���G�H���Y�R�L�[���S�D�U�P�L����

 Membres sortants se représentant
���S�D�U���R�U�G�U�H���D�O�S�K�D�E�p�W�L�T�X�H��

BTP PREVOYANCE 
�$�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q
�6�,�5�(�7����������������������������������������
�$�3�(�����������$
�6�L�q�J�H���V�R�F�L�D�O�����������U�X�H���G�X���5�H�J�D�U�G���²���������������3�$�5�,�6��
�5�H�S�U�p�V�H�Q�W�p�H���S�D�U���0�R�Q�V�L�H�X�U���&�O�D�X�G�H���*�$�/�3�,�1
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������������S�D�U�W�V
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

CARDIF ASSURANCE VIE
�6�R�F�L�p�W�p���$�Q�R�Q�\�P�H
�������������������������5�&�6���3�$�5�,�6��
�$�3�(�����������=
�6�L�q�J�H���V�R�F�L�D�O�����������E�R�X�O�H�Y�D�U�G���+�D�X�V�V�P�D�Q�Q���²���������������3�$�5�,�6��
�5�H�S�U�p�V�H�Q�W�p�H���S�D�U���0�R�Q�V�L�H�X�U���*�L�O�O�H�V���6�$�,�1�7�(���&�$�7�+�(�5�,�1�(
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������������S�D�U�W�V
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

 Associés faisant acte de candidature
���S�D�U���R�U�G�U�H���D�O�S�K�D�E�p�W�L�T�X�H��

AAAZ
�6�R�F�L�p�W�p���&�L�Y�L�O�H���,�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H
�������������������������5�&�6���9�(�5�6�$�,�/�/�(�6
�$�3�(�����������%
�6�L�q�J�H���V�R�F�L�D�O�������������$�O�O�p�H���G�H���0�D�U�L�Y�H�O���²���������$�Y�H�Q�X�H���G�H���3�$�5�,�6���²��
�������������9�(�5�6�$�,�/�/�(�6��
�5�H�S�U�p�V�H�Q�W�p�H���S�D�U���0�R�Q�V�L�H�X�U���6�H�U�J�H���%�/�$�1�&
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������S�D�U�W�V
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,����������

Monsieur Jean AUFFRAY
�1�p���O�H���������M�X�L�O�O�H�W����������
�'�H�P�H�X�U�D�Q�W���j���6�$�,�1�7�(���$�1�1�(���'�·�$�8�5�$�<����������
�'�p�W�H�Q�D�Q�W���������S�D�U�W�V
�5�p�I�p�U�H�Q�F�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���F�L�Q�T��
�G�H�U�Q�L�q�U�H�V���D�Q�Q�p�H�V�������5�$�)���H�[�W�H�U�Q�D�O�L�V�p���²���F�D�G�U�H���F�R�P�S�W�D�E�O�H
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

Monsieur Yves BOUGET
�1�p���O�H���������D�Y�U�L�O����������
�'�H�P�H�X�U�D�Q�W���j���'�,�1�$�1����������
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������S�D�U�W�V
�5�p�I�p�U�H�Q�F�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���F�L�Q�T��
�G�H�U�Q�L�q�U�H�V���D�Q�Q�p�H�V�������.�L�Q�p�V�L�W�K�p�U�D�S�H�X�W�H���O�L�E�p�U�D�O���U�H�W�U�D�L�W�p���G�H�S�X�L�V��
�X�Q���������� �D�Q���²�� �$�Q�F�L�H�Q���P�H�P�E�U�H���G�X���&�R�Q�V�H�L�O���G�H���6�X�U�Y�H�L�O�O�D�Q�F�H��
�D�X���V�H�L�Q���G�·�X�Q�H���F�O�L�Q�L�T�X�H���F�K�L�U�X�U�J�L�F�D�O�H���²���,�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U���H�Q���6�&�3�,��
�G�H�S�X�L�V�������� �D�Q�V���²�� �3�U�p�V�L�G�H�Q�W���V�\�Q�G�L�F���F�R�S�U�R�S�U�L�p�W�p���²�� �L�P�S�O�L�T�X�p��
�D�X���V�H�L�Q���G�·�X�Q���F�O�X�E���V�H�U�Y�L�F�H�V
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

Monsieur Pierre-Yves BOULVERT
�1�p���O�H���������V�H�S�W�H�P�E�U�H����������
�'�H�P�H�X�U�D�Q�W���j���&�2�8�5�%�(�9�2�,�(����������
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������S�D�U�W�V
�5�p�I�p�U�H�Q�F�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�� �H�W�� �D�F�W�L�Y�L�W�p�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�V��
�F�L�Q�T���G�H�U�Q�L�q�U�H�V���D�Q�Q�p�H�V�������5�H�V�S�R�Q�V�D�E�O�H���G�H�V���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V��
�L�P�P�R�E�L�O�L�q�U�H�V�� �P�L�Q�R�U�L�W�D�L�U�H�V�� �H�W�� �G�X�� �S�L�O�R�W�D�J�H�� �G�H�� �O�D�� �J�H�V�W�L�R�Q��
�H�[�W�H�U�Q�H���G�·�X�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�Q�H�O
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

ENIOVA
�6�R�F�L�p�W�p���F�L�Y�L�O�H
�������������������������5�&�6���1�,�&�(
�$�3�(�����������%
�6�L�q�J�H���V�R�F�L�D�O���������������5�X�H���)�R�Q�F�H�W���²���������������1�,�&�(
�5�H�S�U�p�V�H�Q�W�p�H���S�D�U���0�R�Q�V�L�H�X�U���%�H�U�Q�D�U�G���$�9�2�,�1�(
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������S�D�U�W�V
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

Monsieur Ronan LAUDEN
�1�p���O�H���������M�X�L�Q����������
�'�H�P�H�X�U�D�Q�W���j���/�·�+�8�,�6�6�(�5�,�(����������
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������S�D�U�W�V
�5�p�I�p�U�H�Q�F�H�V�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V�� �H�W�� �D�F�W�L�Y�L�W�p�� �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�V��
�F�L�Q�T�� �G�H�U�Q�L�q�U�H�V�� �D�Q�Q�p�H�V�� ���� �&�K�D�U�J�p�� �G�H�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �P�L�F�U�R��
�À�Q�D�Q�F�H�� �D�X�� �&�(�1�7�5�(�� �,�1�7�(�5�1�$�7�,�2�1�$�/�� �'�8�� �&�5�(�'�,�7�� �0�8�7�8�(�/�� �²����
�9�L�F�H���3�U�p�V�L�G�H�Q�W���G�·�X�Q�H���D�V�V�R�F�L�D�W�L�R�Q���G�X���V�H�F�W�H�X�U���P�p�G�L�F�R���V�R�F�L�D�O
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

MENHIR AEDIFICIUM
�6�R�F�L�p�W�p���S�D�U���$�F�W�L�R�Q�V���6�L�P�S�O�L�À�p�H
�������������������������5�&�6���&�5�(�7�(�,�/��
�$�3�(�����������%
�6�L�q�J�H���V�R�F�L�D�O������ ���� �U�X�H���'�X�J�X�H�V�F�O�L�Q������ ������������ �/�·�+�$�<���/�(�6���5�2�6�(�6��
�'�R�Q�W�� �O�H�� �U�H�S�U�p�V�H�Q�W�D�Q�W�� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�� �H�V�W�� �0�R�Q�V�L�H�X�U�� �/�X�F�L�H�Q��
�7�8�/�/�,�2
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������S�D�U�W�V
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

Monsieur Christophe de TESSIERES de BLANZAC
�1�p���O�H���������M�X�L�O�O�H�W������������
�'�H�P�H�X�U�D�Q�W���j���,�6�6�<���/�(�6���0�2�8�/�,�1�(�$�8�;����������
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������S�D�U�W�V
�5�p�I�p�U�H�Q�F�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���F�L�Q�T��
�G�H�U�Q�L�q�U�H�V���D�Q�Q�p�H�V�������3�L�O�R�W�H���G�H���O�L�J�Q�H���$�,�5���)�5�$�1�&�(
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������
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Monsieur Thierry UNAL 
�1�p���O�H���������V�H�S�W�H�P�E�U�H����������
�'�H�P�H�X�U�D�Q�W���j���$�6�1�,�(�5�(�6���6�8�5���6�(�,�1�(����������
�'�p�W�H�Q�D�Q�W�����������S�D�U�W�V
�5�p�I�p�U�H�Q�F�H�V���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�Q�H�O�O�H�V���H�W���D�F�W�L�Y�L�W�p���D�X���F�R�X�U�V���G�H�V���F�L�Q�T��
�G�H�U�Q�L�q�U�H�V���D�Q�Q�p�H�V�������3�U�R�S�U�L�p�W�D�L�U�H���E�D�L�O�O�H�X�U���²��
�,�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U���S�U�L�Y�p���²���*�p�U�D�Q�W���G�H���S�D�W�U�L�P�R�L�Q�H
�1�R�P�E�U�H���G�H���P�D�Q�G�D�W�V���D�X���V�H�L�Q���G�·�D�X�W�U�H�V���6�&�3�,��������

Monsieur Pascal VETU  
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