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2019, UNE NOUVELLE ANNEE
SOUS L'EGIDE DE L'INVESTISSEMENT

Cheres associées, Chers associes,

Vous avez eté nombreux a nous faire confiance et votre SCPI a connu sur l'année 2019 une collecte
soutenue jusqu'a atteindre son capital maximum statutaire. Vous étes désormais 7 642 associes, pour une
capitalisation de 519,9 M€.

Ce developpement de votre SCPI s'est deroule en 2019 dans un contexte macro-economique allemand
positif avec une croissance du PIB de 0,5 %.

Sur le marche de linvestissement immobilier allemand, 2019 a été une année record enregistrant un total
de 67,5 Mds€ d'investissement, dont plus de 10,1 Mds€ investis dans les actifs commerciaux.

C'est dans ce contexte compétitif que votre SCPI a pu finaliser l'acquisition de 12 nouveaux actifs au cours
de l'année 2019 pour un montant significatif de 136,8 M€.

Avec ces investissements, le portefeuille immobilier de Novapierre Allemagne atteint désormais 540,0 M€
pour 55 actifs, avec une tres bonne granularite et diversification sur lensemble du territoire allemand.

Le succes de Novapierre Allemagne provient également de la gestion active de son portefeuille qui a
permis de maintenir un trés bon taux d'occupation financier moyen sur l'année 2019 de 96,75 %. Pour
atteindre ce tres bon résultat, ce ne sont pas moins de 17 nouveaux baux et 15 renouvellements qui ont ete
négociés en 2019 pour une surface totale de 23 064 m?, confortant ainsi la WALT du portefeuille a 6,4 ans.

Lirruption du COVID-19 en Europe et la situation economique et financiere en tension au niveau mondial
(chute du cours du pétrole et des principales bourses mondiales) rendent difficile les prévisions pour 2020
concernant les marchés immobiliers, y compris en Allemagne pour le secteur des actifs commerces. Mais
la gestion de la crise sanitaire en Allemagne s'est traduite par un confinement moins strict et une
réouverture rapide des unités de commerces de moins de 800 m?. Les Retail Parks comme sous-classe
d'actif retail pourraient étre moins impactés grace a leur offre de proximité et de grande consommation,
méme si cela reste encore difficilement previsible a ce stade.

Avec des revenus qui proviennent majoritairement de lactivite alimentaire et bricolage, Novapierre
Allemagne dispose d'un portefeuille de qualité et résilient pour affronter cette crise.

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

o ORGANES DE GESTION ET DE CONTROLE
RLR EXERCICE 2019

SCPI

Il CONSEIL DE SURVEILLANCE

Jacques de JUVIGNY - Directeur Financier

APICIL EPARGNE, representee par Bertrand JOUNIN

Guillaume DELBECQ

Geoffroy DESVIGNES

Christian LADEGAILLERIE

PARIS REALTY FUND (« PAREF »), representee par Antoine de OLIVEIRA E CASTRO

Yann PRIGENT

PRINCIPAL REAL ESTATE, représentee par Guillaume MASSET

SOCIETE NOUVELLE REALISATIONS TECHNIQUES (« SNRT »), representee par Dominique CHUPIN
Fin de mandat : Assemblée générale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2019

B COMMISSAIRE AUX COMPTES

Titulaire : PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT, representee par Eric BULLE
Suppléant : Annick CHAUMARTIN
Fin de mandat : Assemblée genérale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2019

B EXPERT EXTERNE EN EVALUATION

SAVILLS, representee par David POOLE & Nick HARRIS
Fin de mandat : Assemblée genérale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2022

Bl DEPOSITAIRE

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

SOCIETE DE GESTION

Il PAREF GESTION

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

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

Directrice Generale : Anne SCHWARTZ
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CHIFFRES CLES AU 31 DECEMBRE 2019

o)) .
CAPITALISATION 519,9 MILLIONS D’EUROS ~m\ 7 642 ASSOCIES

260 €

1999990

234 €

NOMBRE DE PARTS PRIX DE SOUSCRIPTION PRIX DE RETRAIT
EN CIRCULATION (dont 10% de commission de souscription)

@ VALEURS DE REALISATION ET DE RECONSTITUTION

VALEUR DE REALISATION VALEUR DE RECONSTITUTION

Montant total 449 029 147 € Montant total 540 854 892 €

Montant par part 225 € Montant par part 270 €

£ PERFORMANCES

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

TAUX DE RENTABILITE INTERNE TAUX DE DISTRIBUTION
R SUR VALEUR DE MARCHE
(TDVM)

C\{; DISTRIBUTION

40 3,75 €

- Année 2018
[ | Année 2019

1T 2T 3T 4T

ACOMPTES DE DISTRIBUTION PAR PART
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Chiffres clés au 31 décembre 2019

p

ll PATRIMOINE

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

“ Unité locative louée ou non louée / **Unite locative louée

REPARTITION GEOGRAPHIQUE

(exprimée en valorisation HD)

Basse-Saxe 10,4 %
Rhénanie-du-Nord-Westphalie 25,1 %
Basse Wurtemberg 4,9 %

Hesse 8,8 %

Baviére 14,10 %

Saxe 12,4 %

Schleswig-Holstein 7,7 %

Hambourg 2,4 %

Berlin 7,8 %

Brandebourg 1,9 %

Thuringe 1,7 %
Meclmembourg-Poméranie-Occidentale 1,4 %
Rhénanie-Palatinat 1,5 %

m EVOLUTION DU TAUX D’OCCUPATION FINANCIER AU COURS DE UANNEE 2019 *

100 .

95

90

85

80

1T 2019 2T 2019 372019 4T 2019

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

Les performances passees ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Tout investissement comporte des risques,
notamment de pertes en capital. La societe de gestion ne garantit ni la rentabilite ni le capital investi. La SCPI n'etant pas un produit
coté, elle présente une liquidité moindre comparée a d'autres actifs. Le rachat des parts par la SCPI a la valeur déterminée par PAREF
Gestion dépend de l'existence de demandes de souscriptions au prix correspondant. La SCPI n'étant pas un produit coté, elle présente
une liquidite moindre comparee a d'autres actifs. Le rachat des parts par la SCPI a la valeur déterminée par PAREF Gestion depend de
l'existence de demandes de souscriptions au prix correspondant. Ce placement ne présente pas de garantie en capital. L'ensemble
des risques associés a linvestissement dans cet instrument est décrit dans le DICI et la note d'information de la SCPI, dont tout
investisseur doit prendre connaissance préalablement a son investissement. Tout investisseur doit apprécier son intérét a investir au
regard de sa situation personnelle et est invité a prendre l'attache d'un conseil afin d'évaluer, si necessaire, les consequences fiscales
d'un tel investissement. Dans le cas ou linvestissement dans cette SCPI serait proposé dans le cadre d'un emprunt, l'attention des
investisseurs doit étre attirée sur les risques spécifiques associés. Cet instrument financier n'est pas destiné et ne peut étre souscrit par
des US Persons au sens de la réglementation. La duree de placement recommandée est de 8 ans minimum.
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Rapport de la Societé de Gestion a 'Assembléee Genérale Ordinaire
Rapport de conjoncture

RAPPORT DE LA SOCIETE DE GESTION

o—

Y7

= A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

Mesdames, Messieurs,

Nous vous réunissons en assemblée génerale ordinaire et extraordinaire (mixte), conformément aux articles 25,
26 et 27 des statuts et L. 214-103 du Code monétaire et financier, pour vous rendre compte de la vie et de
Lactivité de votre société au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2019. Nous présenterons en premier lieu le
rapport de conjoncture, le rapport immobilier puis le rapport administratif et financier de votre SCPI au cours de
l'exercice écoulé. Aprés avoir entendu notre rapport de gestion, vous prendrez connaissance du rapport du
Conseil de surveillance, puis des rapports des Commissaires aux comptes. Les comptes annuels seront ensuite
soumis a votre approbation. Ils sont présentés selon les normes du plan comptable des SCPI applicables depuis
le 1* janvier 2017. Nous soumettrons in fine a votre approbation différentes résolutions a titre extraordinaire
résumees dans le rapport de la société de gestion a 'lassemblée générale extraordinaire.

B RAPPORT DE CONJONCTURE

MARCHE ALLEMAND

L'Allemagne, qui déepend fortement de ses exportations, a
éte touchée fin 2019 par le ralentissement économique
mondial et par la hausse de lincertitude sur les marches lies
notamment au Brexit. La crise du coronavirus pese sur les
previsions d'exportations pour le Tl 2020, notamment
concernant le secteur de l'automobile, tres déependant de la
Chine.

La croissance allemande etait de O % au T4 2019 (- 0,2 % par
rapport au T3 2019). Les chances que la croissance
reprenne au T1 2020 se reduisent a mesure que l'épidemie
du coronavirus se developpe et pourrait impacter la
consommation des ménages.

Plus de 10,1 Mds€ ont ete investis dans des actifs
commerciaux au cours de 2019, soit une baisse de 4 % par
rapport a la méme peériode en 2018, principalement due a la
baisse des montants investis dans les commerces de
centre-ville.

Les retails parks demeurent la sous-classe d'actif
dominante, avec 44 % des transactions (soit une hausse de
1% par rapport a 2018), suivis par les commerces de
centre-ville (28 %, soit une baisse de 9 points) et les centres
commerciaux (17 %).

Comme en 2018, la repartition entre les transactions
individuelles et les transactions de portefeuilles reste
équilibrée avec 49 % de transactions de portefeuilles et 51 %
de transactions individuelles.

Les principaux investisseurs Retail en 2019 sont des fonds

Le montant d'investissements sur le marché immobilier spéciaux/ouverts, qui représentent 33 % des volumes

allemand au T4 a atteint 29 Mds€, soit un total de
67,5 Mds€ sur 2019, ce qui représente une hausse de 5%
par rapport a l'année 2018. En particulier, le dernier trimestre
2019 a enregistré une activite particulierement forte : 43 %
de linvestissement annuel a été réalise durant les trois
derniers mois de 2019. De nombreuses transactions
majeures ont été conclues : Am Tucherpark a Munich a été
vendu a Commerz Real et Hines pour 1 Mds<€.

Les investisseurs continuent de se concentrer dans les
grandes villes allemandes. 42 Mds€ on été investis a Berlin,
Dusseldorf, Francfort, Hambourg, Munich, Cologne et
Stuttgart, soit 62 % de l'investissement total.

investis, ce qui correspond a un montant d'investissement
de 3,3 Mds€, tandis que les vendeurs sont principalement
des fonds cotes (20 %) et des asset/fund managers (20 %).
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PREVISIONS 2020

Lirruption du COVID-19 en Europe et la situation
economique et financiere en tension au niveau mondial
(chute du cours du pétrole et des principales bourses
mondiales) rend difficile les prévisions concernant
limmobilier et le retail en Allemagne.

La fermeture en Allemagne des commerces non essentiels,
pour une période dau moins 4 semaines, va affecter
lintegralite du secteur du retail. En raison du manque de
visibilite sur l'évolution de la situation, limpact sur ce secteur
reste difficilement chiffrable a ce stade.

En raison des mesures de confinement adoptées par la
plupart des pays europeens, on observe un certain
attentisme de la part des acteurs sur le marché sans
toutefois qu'a ce stade cela ait un effet immeédiat visible sur
les loyers et les taux.

B RAPPORT IMMOBILIER

FAITS MARQUANTS DE L'EXERCICE Au 31 décembre 2019, le taux d'occupation financier s'est

etablia 961 %.

Enfin, lacompte sur dividende distribué au titre du 4°m™
trimestre 2019 s'établit a 3,06 € par part, portant la
distribution a 11,58 € par part en 2019, contre 12,75 € par
part en 2018. Ce leger retrait par rapport a 2018 s'explique
par des souscriptions importantes au 1° trimestre 2019 et
des transferts d'actifs intervenus plus tard dans 'année. Pour
rappel, le dividende 2018 intégrait egalement la distribution
exceptionnelle d'une partie du report a nouveau.

La SCPI Novapierre Allemagne ayant atteint son capital
maximum statutaire, les nouvelles souscriptions de parts ne
pourront étre enregistrées que dans la limite de demandes
de retrait eventuelles.

En paralléle, le niveau des investissements est toujours en
phase avec la collecte méme si les transferts de propriétés
prévus en début dannée ont été décalés au deuxieme
trimestre.

La gestion active du patrimoine a permis la signature cette
année de 17 baux et 15 renouvellements de baux pour une
surface totale supérieure a 23 000 m?.

EVOLUTION DU PATRIMOINE

12 actifs ont été acquis au cours de l'année 2019 pour un montant de 136 841 353 € représentant une surface de 106 793 m?,

ville Adresse s “::Iafe Activité

ROSTOCK Trelleborger Strasse 7 7 500 Bricolage 4-mai-19 7 300 000
HERBORN Untere Au 1-12 16 902 Alimentaire / Bricolage 17-mai-19 18 829 200
OIEESNIPAA Pflockenstrape 28, 09376 Oelsnitz 14 94 Alimentaire/ Bricolage 25-mai-19 12 462 060

rzgebirge

ALSBACH Il In der Pfarrtanne 12 a-b 1390 Alimentaire bio/ PAP 1-juin-19 2425000
TRAUNREUT \X/erner-von-Siemens-Str 2 13 587 Alimentaire / PAP 1-juil-19 32982 349
ALSBACH | In der Pfarrtanne 3-5 1839 Discounter 1-juil-19 2475000
VELBERT FriedrichstraBe 303-311 13 895 Alimentaire / Electronique 17-juil-19 17 378 284
SHS Holter StraBe 137-147 14181 Alimentaire / Bricolage l-aolt-19 16 307 000
BISCHOFSHEIM Am Schindberg 6 3331 Discounter / PAP 2-sept-19 5175000
BURSTADT MainstraBe 131 3198 Alimentaire / Droguerie l-oct-19 4855000
SUHL WURZBURGER STRASSE 25 7997 Alimentaire 12-nov.-19 8866 400
NAILA Kronacher StraBe 38 7989 Alimentaire / Bricolage 25-dec-19 7786 059
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EVALUATION DES IMMEUBLES

Les SCPI doivent faire expertiser chacun de leurs biens tous
les 5 ans par un expert externe en évaluation agrée par
U'AMF, avec une actualisation de la valeur veénale annuelle
entre deux expertises quinquennales.

En outre, Novapierre Allemagne s'impose dans tous les cas
de faire procéder a une premiere expertise avant toute
acquisition, afin de sécuriser les acquisitions, confortant ainsi
les estimations faites independamment par la societe de
gestion. L'expert immobilier, SAVILLS, a procede en fin
d'exercice a lexpertise du patrimoine de votre sociéte,
immeuble par immeuble, pour un montant de 542 910 000 €.

Il est preciseé que cet expert immobilier ne se considere pas
comme « Expert externe en évaluation » au sens de la
Directive AIFM conformement a larticle L. 214-24-15 du
Code monétaire et financier au regard des obligations
reglementaires et des responsabilites qui se rattachent a sa
fonction, comme l'ensemble des experts de la place.

En conséquence, la societé de gestion a mis en place un
process interne (Comité d'évaluation) afin de determiner
l'évaluation de 'ensemble des lignes en portefedille.

Ce Comité d'évaluation a retenu une valeur du patrimoine
qui s'éleve a 539 146 517 € pour une valeur nette comptable
de 516 857 864 €. Le montant de l'expertise et la valeur
retenue par le Comité d'évaluation est différent car le
Comite d'evaluation a retenu la valeur d'acquisition des 11
derniers actifs acquis depuis mai 2019 (ajustes de quelques
elements) et non la valeur de l'expertise.

Rapport de la Sociéete de Gestion a l'Assemblée Genérale Ordinaire

Rapport immobilier

EMPRUNTS

Un financement de 21,65 M€, mis en place aupres de la
Bayern Landesbank en 2015 a étée prolongé au 30
décembre 2019 avec un taux d'intérét fixe a 0,94 % sur une
durée de 7 ans.

A fin 2019, l'endettement ressort a 93 850 K€, soit un taux
d'endettement de 17,4 %. Conformément aux statuts et
l'assemblee génerale constitutive du 29 novembre 2013, le
montant du prét ne dépasse pas 40 % du montant total de la
valeur d'acquisition des actifs immobiliers.

SITUATION LOCATIVE

Au 31 decembre 2019, le Taux d'Occupation Financier (TOF)
exprimé en pourcentage des loyers facturés est de 96,1 %.
Le TOF moyen sur les 4 trimestres de 2019 s'etablit a
96,75 %.

Au 31 decembre 2019, le Taux d'Occupation Physique (TOP)
exprime en pourcentage des surfaces” est de 95,9 %.

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

* la societé de gestion attire votre attention sur le fait que les
modalités de calcul du TOP restent specifiques a chaque
sociéte de gestion, ne permettant pas un comparatif entre SCPI.

Le TOP se determine par la division (i) de la surface cumulee
des locaux occupeés (i) par la surface cumulée des locaux
détenus par la SCPI.

17 baux ont pris effet au cours de l'exercice 2019 pour une surface de 7 137 m?,

Berlin - LIO / In style cut

Lio - Berlin / Robin Look

Riesa / Il Moda

Riesa / Tedi GmbH & co.KG

Riesa / Spargelhof

Rottenburg / Lidl

Giessen / LiLuMa Sports GmbH
Traunreut / Fussl Deutschland GmbH
Dortmund (Résidentiel)

Traunreut / Aston TenBrinke
Oelsnitz / Steven Weiss

Meschede / Kiosk/Asia George
Velbert / Lohmann Velbert GbR
Velbert / Caner Ustliner (Metzgerei)
Krefeld / Penny

Krefeld / Deichmann

GieBen / Kuchen Walther

01/05/2019 24180 65
01/07/2019 26160 112
02/04/2019 11220 94
01/07/2019 70 800 1382
01/04/2019 6 000 12
05/06/2019 129 859 342
0170572019 144 721 1596
15/08/2019 100 398 577
01/10/2019 5443 72
01/07/2019 11577 114
01/08/2019 12 000 98
01/11/2019 11856 76
01/01/2020 25 056 181
15/01/2020 16 536 106
01/01/2020 158 635 1104
01/06/2020 88 068 556
0170972020 64 800 650
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15 renouvellements ont pris effet au cours de l'exercice 2019 pour une surface de 15 927 m?.

DATE D'EFFET DU
IMMEUBLE / LOCATAIRE RENOUVELLEMENT LOYER ANNUEL (€) SURFACE m?

Ransbach Baumbach / Dm 01/01/2021 98 400
Ransbach Baumbach / Deichmann 02/11/2020 60 479 505
Rottenburg / Rewe 01/01/2020 261281 1950
Dortmund / Multani 01/01/2020 10 463 48
Lingen / Toom 01/01/2019 187133 6 410
Pfalzgrafenweiler / Ziegler'sBackstube GmbH 01/11/2019 50 245 223
Riesa / Wreessmann 31/03/2020 131759 1201
Krefeld / Deichmann 31/08/2020 123 662 810
Herzogenrath / Kaiser-Klassmann GbR 31/12/2019 20273 107
Ransbach Baumbach / Takko 31/10/2020 53 380 450
SchloB Holte-Stukenbrock / Backerei/Café 31/12/2019 24 000 212
Ulm / Rewe 30/04/2023 244 800 2198
Krefeld / Danisches Bettenlager 30/06/2020 77735 825
Traunreut / Transact 30/11/2021 3600 1
Herborn / Backerei Moos 16/11/2020 27 548 187
CONGES RECUS

16 congés ont été recus au cours de l'exercice 2019 pour une surface de 4 622 m?,

DATE DE CONGES
IMMEUBLE / LOCATAIRE EFFECTIVE LOYER ANNUEL (€) SURFACE m?

Herzogenrath / Wohlrab 31/03/2019 27 000

Meschede / Eva Szinglober 30/09/2019 7752 76
Dortmund / Ilas 3170572019 4800 72
Dortmund / Easyberater 24 30/09/2019 7728 92
Giessen / Gl Gastro 30/06/2019 82 955 630
HH-Steinbeker / Peter Képke & Julia Friederici 28/06/2019 5795 75
Riesa / Le Van Phong 31/05/2020 21197 91
Dortmund / Thomas & Nadine Mann 31/08/2019 5328 70
Traunreut / Kaut-Bullinger 14/08/2019 86 039 604
Dortmund / Thomas & Nadine Mann 31708/2019 5328 70
Riesa / Obsthof Wurzen GmbH 31/07/2020 500

Meschede / Weiberkram mit Eva 30/09/2019 7752 76
Finsterwalde / Mauermann 30/09/2019 7907

Krefeld / Aldi 31/12/2019 199 648 1324
Stockstadt / KMS 31/01/2020 10 140 170
Velbert / Autohaus Rosenthal 31/12/2020 95770 935

EVENEMENTS IMPORTANTS - PERSPECTIVES 2020

Compte tenu de la crise sanitaire liee au virus Covid-19, qui s'est déeveloppée en mars 2020 et de ses consequences
économiques, les prévisions de croissance en Europe pour l'année 2020 sont revues significativement a la baisse. Dans ce
contexte les activités de la societe seront affectees, possiblement de maniere significative, mais compte tenu du caractere
récent de cette situation de crise sanitaire, il n'est pas possible, a la date d'arrété des comptes, d'en apprecier limpact.
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Rapport de la Sociéete de Gestion a l'Assemblée Genérale Ordinaire

Rapport administratif et financier

B RAPPORT ADMINISTRATIF ET FINANCIER

VARIATION DU CAPITAL

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

CAPITAL
| 1727 293 264543
I 1989 300 33113
I 1999 992 7493
\% 1996144 8242

Aucune part n'a été échangée sur le marché secondaire au
cours de l'annee 2019.

3572 ont eté échangees sur le marche de gré a gre au cours
de l'annee 2019.

510
2982
4198
3511

SCPI a capital variable, Novapierre Allemagne fait varier son
capital de maniére permanente, entre un minimum égal a
90 % du capital effectif en debut d'exercice et un maximum
égal au capital statutaire fixé a 2 000 000 parts de 200 €
de nominal.

Au cours de lexercice, le capital effectif est passe de
1727 293 parts a 1 999 990 parts soit une hausse de 272 697
parts, par emission de 313 391 parts moins le rachat de
11 201 parts et l'annulation de 29 493 parts.

Le capital a donc augmenté de 15,8 % en 2019.

MARCHE DES PARTS

Au 31 décembre 2019, 11 201 parts ont eté enregistrées au
prix de retrait compense. Aucune part n'est en attente de
retrait.

2026 1989 300 7 550
19439 1999 992 7612
7143 1996 144 7611
885 1999 990 7642

L'assembléee geénérale pourra décider la création et la
dotation d'un fonds de remboursement destine a contribuer
a la liquidité du marché des parts.

Le fonds de remboursement est destine a contribuer a la
fluidite du marche des parts pour anticiper toute
accumulation sur le registre des demandes de retrait non
satisfaites, au-dela des 10 % des parts emises par la societe.
A fin 2019, aucun fonds de remboursement n'a éte cree.

ETAT DES VALEURS COMPTABLES, DE REALISATION ET DE RECONSTITUTION

VALEUR GLOBALE (€)
Valeur comptable (1) 426 044 894
Valeur de réalisation (2) 449 029 147
Valeur de reconstitution (3) 540 854 892

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

VALEUR PAR PART (€) VALEURGLOBALE(€) VALEUR PAR PART (€)
213 371365 842 215
225 390 474 335 226
270 464 677 187 269

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

sociéete.

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

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

resolution soumise a votre approbation.

NOVAPIERRE ALLEMAGNE - RAPPORT ANNUEL 2019
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PRIX DE SOUSCRIPTION

Le prix de souscription des parts est determiné apres approbation par l'assemblée geneérale sur la base de la valeur de
reconstitution conformement aux articles L. 214-94 et L. 214-109 du Code monétaire et financier. Il est fixé dans une fourchette
de 10 % autour de la valeur de reconstitution, soit entre 243 € et 297 €. Tout écart entre le prix de souscription et la valeur de
reconstitution des parts supérieure a 10 % doit étre notifiee a 'AMF.

Le prix de souscription est fixe a 260 € depuis le 1* octobre 2018. Ce prix reste inchange jusqu'a nouvel avis.

AFFECTATION DU RESULTAT

Le résultat de l'exercice correspond a un bénéfice de 20 502 279 €.

Nous vous proposons d'approuver l'affectation du resultat comme suit :

Résultat 2019 20 502 279

Acompte sur distribution -20478158

DIVIDENDE ANNUEL

Evolution sur les 5 derniers exercices

15 —

. 12¢€ 12¢€ (el sse
7 s1e

s

31

0

2015 -~ 2016 2017 2018 2019

Pour une part ayant pleine jouissance depuis le 1* janvier 2019, le dividende distribuée sera de 11,58 € contre 12,75 € en 2018.
Pour mémoire, les dividendes par part se sont éleves a 5,04 € en 2014, 81 € en 2015, 12 € en 2016, 12 € en 2017 et 12,75 € en
2018.

PERFORMANCES
TAUX DE DISTRIBUTION SUR VALEUR DE MARCHE (TDVM)

Le benéfice distribue de 11,58 € par part représente un taux de distribution sur valeur de marche de 4,45 % l'an par rapport au
prix de part acquereur moyen en 2019, soit 260 €.

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

5

2015 2016 2017 . 2018 . 2019

Les performances passees ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.
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Rapport de la Sociéete de Gestion a l'Assemblée Genérale Ordinaire

Le taux de rentabilité interne (TR) a 5 ans de votre SCPI
s'eleve a 3,30 %.

Le TRI permet de mesurer la performance sur plusieurs
annees.

Rapport administratif et financier

5 ans 3,30 %

TAUX DE RENTABILITE INTERNE
(TRI)

Définition . Il indique la rentabilite d'un investissement, en tenant compte a la fois du prix d'acquisition, des revenus percus sur la

période d'investissement et de la valeur de retrait.

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

POLITIQUE DE REMUNERATION

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

Conformeément aux statuts, PAREF Gestion a percu 7,83 M€
HT en commission de souscription (10 % HT des capitaux
collectes) et 317 M€ en commission de gestion (10 % HT
des loyers et produits financiers nets).

Sur lexercice 2019, le montant total des rémuneérations
brutes hors charges sociales (incluant les remuneérations
fixes et variable differees et non différees) versees par Paref
Gestion a l'ensemble de son personnel, soit 28 personnes
béneficiaires en 2019 (contrats CDI et CDD - hors contrat
professionnel et d'apprentissage) representant 18 Equivalent
Temps Plein, s'est éleve al216 553 euros. Ce montant se
déecompose comme suit :

964 714 euros, soit 80 % du total des rémunérations versees
par le gestionnaire a l'ensemble de son personnel.

142 476 euros, soit 15 % du total des rémunérations versees
par le gestionnaire a lensemble de son personnel.
Uniquement les collaborateurs en CDI sont éligibles au
dispositif de remuneration variable.

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

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

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

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

NOVAPIERRE ALLEMAGNE - RAPPORT ANNUEL 2019
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ORGANISATION DU DISPOSITIF DE
CONFORMITE ET DE CONTROLE INTERNE DE
PAREF GESTION

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

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

- un systeme d'information et des outils fiables ;

- une seéparation effective des fonctions opérationnelles et
de controle ;

- un dispositif de controle et de suivi des risques ;

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

- un suivi et controle des prestataires.

Les controles permanents de 1° niveau (opérationnels)
réalises par les collaborateurs des directions opérationnelles
de la Societe de Gestion.

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

Les contréles périodiques de 3°™ niveau assurés par un
cabinet de controle externe indépendant.

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

FISCALITE

Les revenus fonciers nets a déclarer pour l'année 2019 sont
de 13,96 euros pour une part.

Pour les associés qui ne sont pas imposables au titre des
revenus fonciers, le montant a déclarer pour une part est de
12,80 euros.

La valeur IFI de la part de Novapierre Allemagne s'éléeve a
232,39 euros.
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Votre SCPI est regie fiscalement par les dispositions de
l'article 239 septies du Code general des impots :

- elle n'entre pas dans le champ d'application de l'impot sur
les sociétes ;

- chaque associé est personnellement passible, pour la part
des beneéfices sociaux correspondant a ses droits dans la
societe, soit de l'impot sur le revenu, soit de l'impot sur les
sociéetes.

Ainsi, la SCPI est dite « transparente » fiscalement (ou

translucide). La notion de « transparence » fiscale attribuee

communement aux SCPI, signifie que les revenus ou
plus-values réalisées par la SCPlI sont directement
imposables entre les mains des associes.

Il convient de préciser qu'une SCPI qui ne respecterait pas
strictement son objet social perdrait le bénéfice de son
statut fiscal particulier (exoneration d'impot sur les societes
et imposition des associes par « transparence »). Elle serait
alors assujettie a l'impot sur les sociétés au taux de droit
commun, ce qui entrainerait pour les associes des
consequences peénalisantes.

La transparence fiscale oblige les SCPlI a effectuer
différentes formalités, destinees a permettre aux porteurs
de parts de remplir leurs obligations fiscales, notamment
l'envoi d'un imprime fiscal unique annuel.

Pour toute précision concernant les conditions de votre
imposition, nous vous invitons a contacter votre conseiller
fiscal habituel.

B VIE SOCIALE

Les mandats de lintégralité des membres du Conseil de
surveillance arrivent a echeance a lissue de lassemblee
generale devant statuer sur les comptes de l'exercice clos le
31 decembre 2019.

A cette occasion, les associés sont invités a participer a
L'élection de neuf (9) membres pour composer le Conseil de
surveillance pour une nouvelle duree de 3 exercices, soit
jusqu'a lassemblée générale appelée a statuer sur les
comptes de l'exercice 2022.

Les mandats du commissaire aux comptes titulaire, la
société PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT, et du
commissaire aux comptes suppléant, Madame Annick
CHAUMARTIN, arrivent a écheance a lissue de l'assemblee
générale devant statuer sur les comptes de l'exercice clos le
31 decembre 2019.

A cette occasion, il est proposé aux associés de renouveler
ces mandats pour une nouvelle durée de six exercices soit
jusqu'a lassemblee geénerale appelée a statuer sur les
comptes de l'exercice 2025.
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B ETAT DU PATRIMOINE

PLACEMENTS IMMOBILIERS

> IMMOBILISATIONS LOCATIVES

Droits réels (usufruits, bail emphytéotique, servitudes..)
Amortissements droits réels

Concessions

Amortissements concessions

Construction sur sol d'autrui

Amortissement de constructions sur sol d'autrui

Terrains et constructions locatives

Immobilisations en cours

> PROVISIONS LIEES AUX PLACEMENTS IMMOBILIERS
Depreciation exceptionnelle dimmobilisations locatives
Gros entretiens

Provisions pour risques et charges

> TITRES FINANCIERS CONTROLES

Immobilisations financieres controlées

Dépréciation exceptionnelle des immobilisations financieres controlées
Provisions pour risques et charges

IMMOBILISATIONS FINANCIERES
Immobilisations financiéres non contrélées
Dépréciation exceptionnelle des immobilisations financieres non contrélees

Avances en compte courant et créances rattachées des immobilisations
financieres controlées

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

Dépréciation des avances en compte courant et créances rattachées

AUTRES ACTIFS ET PASSIFS D'EXPLOITATION
Actifs immobilisés

Associés capital souscrit non appelé

Immobilisations incorporelles

Immobilisations financiéres autres que les titres de participations (dépét de
garantie ..)

Dépréciation des immobilisations financieres autres que les titres de participations

» CREANCES

Locataires et comptes rattachés

Autres creances

Provision pour dépréciation des créances

» VALEURS DE PLACEMENT ET DISPONIBILITES
Valeurs mobilieres de placement

Fonds de remboursement

Autres disponibilites

PROVISION POUR RISQUES ET CHARGES
>» DETTES

Dettes financieres

Dettes d'exploitation

Dettes diverses

COMPTES DE REGULARISATION ACTIF ET PASSIF
Charges constatées d'avances

Produits constatés d'avance

Autres compte de régularisation (frais d'émission d'emprunts)

CAPITAUX PROPRES COMPTABLES (I+11+11I+1V+V)
VALEUR ESTIMEE DU PATRIMOINE
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516 857 864

-695 600

703 040

2135283
14115811
- 238767

4 240 250

- 93 960 245
-3728071
-13764 679

=9285
389 293

426 044 894

539 146 517

703 040

2135283
14115 811
-238767

4240 250

-93 960 245
-3728071
-13764 679

-9285
389293

449 029 147

COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2019

377 360 107

- 252 400

18 276 534

1983513
8 062 058
- 131746

75047 272

- 93916 916
- 13541971
- 2159 649

195688
-11405
454 757

371365 842

396 216 200

11069 694

1983513
15268 898
-131746

75047 272

- 93916 916
- 13541971
- 2159 649

195 688
-11405
454 757

390474 335



Comptes annuels au 31 decembre 2019
Variation des capitaux propres

Bl VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

31/.12/.2018 Affectation résultat 31/12/2019
Note Situation Autres mouvements| _. : -
: N-1 Situation de cléture
d'ouverture

Capital souscrit 336 894 400 62 562 800 399 457 200
Capital en cours de souscription 8564 400 - 8023 600 540 800

Primes d'émission ou de fusion 88 589 120 18 463 043 107 052 163
Primes d'émission en cours de souscription 2505294 -2343054 162 240
Prélevement sur primes d'émission ou de fusion - 65 366 404 - 15755 857 - 81122 262

Ecarts de réévaluation

Ecart sur dépréciation des immeubles d'actifs

TOTAL GENERAL

B HORS BILAN

31/12/2019 31/12/2018

Dettes garanties 93 850 000 93 850 000
Engagements donnés

Engagements recus

Garanties données

Garanties recues

Aval, cautions
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B COMPTE DE RESULTAT

PRODUITS IMMOBILIERS

» PRODUITS DE L'ACTIVITE IMMOBILIERE
Loyers

Charges facturées

Produits des participations contrélees
Produits annexes

Reprises de provisions

Transfert de charges immobilieres

» CHARGES DE L'ACTIVITE IMMOBILIERE

Charges ayant leur contrepartie en produits

Travaux de gros entretiens

Charges d'entretien du patrimoine locatif

Dotations aux provisions pour gros entretiens

Dotations aux amortissements et provisions des placements immobiliers
Autres charges immobilieres

Charges d'intéréts des emprunts

Dépréciation des titres de participation contrélées

RESULTAT DE L'ACTIVITE IMMOBILIERE (A = | - 1)
>» PRODUITS D'EXPLOITATION

Reprise d'amortissement d'exploitation

Reprise de provision d'exploitation

Transfert de charges d'exploitation

Reprises de provisions pour créances d'exploitation

» CHARGES D'EXPLOITATION
Commission de la societe de gestion
Charges d'exploitation de la société
Diverses charges d'exploitation

Dotations aux amortissements d'exploitation
Dotations aux provisions d'exploitation
Dépréciation des créances d'exploitation

RESULTAT D'EXPLOITATION AUTRE QUE L'ACTIVITE IMMOBILIERE (B = | - II)
>» PRODUITS FINANCIERS

Dividendes des participations non contrélées

Produits d'intéréts des comptes courants

Autres produits financiers

Reprises de provisions sur charges financiéres

» CHARGES FINANCIERES

Charges d'intéréts des emprunts
Charges d'intéréts des comptes courants
Autres charges financieres

Dépreciations

RESULTAT FINANCIER (C =1 - 1)
» PRODUITS EXCEPTIONNELS
Produits exceptionnels

Reprises de provisions exceptionnelles

» CHARGES EXCEPTIONNELLES

Charges exceptionnelles
Dotations aux amortissements et aux provisions exceptionnelles

RESULTAT EXCEPTIONNEL (D = I - II)
RESULTAT NET (A+B+C+D)
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31655717
3530428

718 878
85988

- 3530428
- 2156 528
- 443 200
-193 008
-2113 013
-1335708

26 219125

15755 857

-10 999 086

-2162576
- 8184706
-118 378

-5708 888

28

28

-7986

-7 986
20 502 279

22742 367
2152 940

900
218 825

- 2843947

-1744 206
- 252 400
- 131746
-1559160
- 802 347

17 781 226

16177 676

-18 451913
-1310 149
-147 934
- 81880

-3814 200

- 34 565

- 34565
13 932 460
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REGLES ET METHODES COMPTABLES

ANNEXE AUX COMPTES

Les comptes annuels sont établis conformément aux dispositions réglementaires applicables aux societés

civiles de placement immobilier (SCPI). Ils sont établis conformément au reglement ANC n°2016-03 homologué

le 7 juillet 2016. L'établissement des comptes annuels respecte les principes de prudence, d'indépendance des

exercices et de permanence des méethodes, en se plagcant dans une perspective de continuité d'exploitation. Les

états annuels de la SCPI sont constitués d'un état du patrimoine, d'un compte de résultat, d'une annexe, d'un

tableau de variations des capitaux propres et d'un état hors bilan.

B ETAT DU PATRIMOINE

Tous les actifs et passifs de la SCPI sont mentionnes en
distinguant deux colonnes :

- la colonne « Valeurs bilantielles » reprenant le cout
historique de chaque actif et passif ;

- la colonne « Valeurs estimées » reprenant la valeur
estimée de chaque actif et passif définie a l'article 121-50
du present reglement. Les placements immobiliers tels
que mentionnees a larticle 121-10 du présent reglement,
presentés dans la colonne « Valeurs estimées » de l'état
du patrimoine sont evalués a leur valeur actuelle. Pour les
autres actifs et passifs, comptes de régularisation et
capitaux propres, la valeur bilantielle est reportée dans la
colonne « Valeurs estimees ».

PLACEMENTS IMMOBILIERS

A la date de son acquisition, chaque immeuble, ou partie
d'immeuble, est comptabilise conformement a l'article 213-8
du reglement ANC n"2014-03 pour son cout d'acquisition,
comprenant son prix d'achat et tous les couts directement
attribuables pour mettre l'actif en place et en l'état de
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fonctionner. Comme le prévoit le plan comptable SCPI et
conformément aux statuts de votre societe, certains frais
d'acquisition d'immobilisations locatives sont imputees sur la
prime d'émission.

Postérieurement a leur date d'entrée dans le patrimoine, les
immeubles et les terrains ne font 'objet ni d'amortissement
ni de dépréeciation.

Les couts significatifs de remplacement ou de
renouvellement d'un élément doivent étre comptabilises a
l'actif en augmentation du cout d'acquisition initial de l'actif
concerne. Le cout d'acquisition initial de l'element remplace
ou renouvele doit étre sorti de l'actif et comptabilise dans un
compte de réserves ayant la nature de gains ou pertes en
capital.

La valeur actuelle des placements immobiliers correspond
au prix qu'accepterait de payer un investisseur pour le bien
en letat. Cette valeur est determinée hors droits
d'acquisition par la SGP sur la base des évaluations réalisees
par l'expert independant.

Les plus ou moins-values realisées a l'occasion des cessions
de terrains et de constructions locatives ont la nature de
gains ou de pertes en capital et sont comptabilisees dans un
compte de réserves.



Annexe aux comptes
Etat du patrimoine

VENTILATION DES IMMEUBLES EN COURS, CONSTRUITS OU ACQUIS

o Sortie de :

Terrains nus

Terrains et constructions 377 360 107
Construction sur sol d'autrui

Immobilisations en cours de construction

Autres

138 669 212

1076 945 248 400 = 516 857 864

Des travaux de rénovation ont également été affectés en
immobilisations suite a une étude minutieuse des travaux
réalisés dans le cadre de la rénovation ou restructuration
apportant une valeur notable a lactif ou de
remplacement/renouvellement (Menuiseries, charpente,
chauffage-ventilation-climatisation, etancheite, electricite,
plomberie et sanitaires, travaux de mise en conformite,
appareil de levage. Les travaux de gros entretien restants
concernent des travaux maintenant l'actif en état (nettoyage
de facade, travaux de réfection de menuiseries, sols,
revetements et de remplacement de petits equipements
ainsi  que les travaux de partie commune). Les travaux
concernés feront l'objet de sortie en immobilisation de
remplacement affectant le compte de réserve de
plus-values.

VARIATION DE LA PROVISION POUR GROS ENTRETIENS

Patrimoine

Montant
provision
0170172019 | d'immeuble

Dépenses prévisionnelles sur N+1 162 000
Dépenses previsionnelles sur N+2 54 400
Dépenses preévisionnelles sur N+3 36 000

Dépenses previsionnelles sur N+4
Dépenses preévisionnelles sur N+5

Patrimoine
existant au

2. Provision pour gros entretiens

Le reglement relatif aux regles comptables n"2016-03 du 15
avrii 2016 precise que les SCPlI comptabilisent des
provisions pour gros entretien pour chaque immeuble
faisant l'objet de programmes pluriannuels d'entretien. La
provision correspond a l'évaluation immeuble par immeuble
des depenses futures a l'horizon des cinq prochaines
années et qui ont pour seul objet de maintenir en l'état le
parc immobilier. Les couts significatifs des depenses
d'entretiens sont immobilises, les dépenses d'entretiens
inférieures a 5 K€ sont passees en charges immobilieres.

Montant

provision
31/12/2019

Vente

d'immeuble existant au

01/01/2019 01/01/2019
398 000 560 000
45200 99 600
36 000

3. Immobilisations financiéres controlées

Les titres et parts d'entitées dont la SCPI détient le controle
sont soit des parts de societes de personne, soit des parts
ou actions des SCPI ou SCI et OPCI.

Les actions et parts d'entités dont la SCPI détient le controle
sont évaluees selon les dispositions comptables applicables
aux terrains et constructions locatives détenus par la SCPI.

La SCPI ne detient pas dimmobilisations financieres
controlées au 31 decembre 2019.

IMMOBILISATIONS FINANCIERES

4, Immobilisations financiéres non controlées

Les actions et parts des entites dont la SCPI ne détient pas
le controle sont soit des actions et parts de societes de
personnes, soit des parts ou actions des SCPI ou SCI et OPCI.

Si la valeur d'utilitée est inférieure au prix d'acquisition, une
depreciation est constituee. Cette depréciation est
comptabilisee en charges financieres en contrepartie du
compte dépreciation des titres, parts ou actions.

La SCPI ne detient pas dimmobilisations financieres non
controlees au 31 decembre 2019.

AUTRES ACTIFS ET PASSIFS D’EXPLOITATION

5. Associés capital souscrit non appelé

Il s'agit de fonds a recevoir d'établissements de credit au
titre de préts demandes par des associes pour le
financement de leur souscription.
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6. Locataires et comptes rattachés

Le solde des comptes locataires au 31 décembre 2019 ne
concerne que les loyers impayes au 31.12.2019, ainsi que les
creances douteuses. Il s'éleve a 2 135 K€ (6,07 % des loyers
et charges facturees) contre 1 984 K€ (7,97 % des loyers et
charges facturées) au 31 decembre 2018.

CREANCES LOCATAIRES

Les créances locataires douteuses, constatees
immediatement des impaye s'élevent a 284 K€ et sont
dépréciées a hauteur de 239 K€ HT.

La depreciation est apprecieée en fonction du risque de
recouvrement.

La dotation de l'exercice s'est elevee a 193 K€ et la reprise a
86 KE.

| 31/12/2019 31/12/2018

Créances locataires

Créances douteuses

Dépreciation des créances locataires
TOTAL

1851151 1826735
284133 156 778
- 238767 -131746

1896 516 1851766

_ 31/12/2018 Dotation de l'exercice | Reprise de l'exercice 31/12/2019

Evolution des
dépréciations

131746 -193 008 85988 238767

TOTAL 131746 -193 008 85 988 238767

7. Autres créances et comptes de régularisation

Le solde de 14 M€ est detaille dans le tableau ci-apres. Le
solde des comptes Etat et autres collectivités concernent
principalement les impots payes en Allemagne. Les autres
debiteurs inclus des frais d'immobilisations d'immeubles non
acquis pour 1.2 M€ ; Ce compte integre un produit a recevoir
au titre des frais engages sur limmeuble AUERBACH qui
seront rembourses en 2020 a la SCPI (692 K€ payes, et

AUTRES CREANCES

490 K€ pris en charge par le vendeur) ainsi que des
versements pour 7,7 M€ effectués vers les notaires pour
lacquisition de nouveaux actifs( dont le portefeuille de 6
actifs "Rio 6" pour 3 100 K€, « SHS » pour 2 223 K€ et Via
Regia 1500 K€).

Enfin les autres débiteurs comprennent pour 2,1 M€ qui ont
éte régularisés ou apures en janvier 2020.

- 31/12/2019 31/12/2018

Intéréts ou dividendes a recevoir

Etat et autres collectivités 2913282 3523224
Syndics

Autres débiteurs 11202 529 4538834
Charges constateés d'avance 195 688

TOTAL

8. Fonds de remboursement

Selon la reglementation, le fonds de remboursement peut
étre dote soit par prelevement sur les resultats, soit par
affectation du produit des cessions dimmeubles. Les
cessions d'actifs sont autoriseées apres 5 ans de detention.

ILn'y a pas de fonds de remboursement mis en place par la
SCPI Novapierre Allemagne.
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14 115 811 8 257 746

9. Autres disponibilités

Le solde des comptes bancaires au 31 décembre 2019
s'éleve a 4,2 M€ contre 75 M€ au 31 décembre 2018.



Annexe aux comptes
Etat du patrimoine

10. Dettes financiéres

DETTES FINANCIERES

I 31/12/2019 31/12/2018
Emprunts 93 850 000 93 850 000
Concours bancaires courants

TOTAL 93 960 245 93 916 916

La societe a contracté des emprunts a hauteur de 93 850 K€ aupres de la banque allemande Bayern LB remboursable in fine
pour partie au 30/06/2023, au 29/08/2025 et au 30/12/26 ; 'échéance initialement prevue au 30/12/2019 a été prorogée au
30/12/2026 pour 21,65 M€. Les montants sont détaillés dans les tableaux ci-apres :

ECHEANCIER DES EMPRUNTS

| Jusqualan | delabans | _Aplusde5ans TOTAL

Emprunts a taux fixe
Emprunts amortissables
Emprunts "in fine" = 18 530 000 61650 000 80180 000

Emprunts a taux variable
Emprunts amortissables
Emprunts "in fine" 13670 000 13670 000

TOTAL - 32200 000 61650 000 93 850 000

VENTILATION DES EMPRUNTS PAR NATURE D'ACTIFS

| 31/12/2019 31/12/2018

Emprunts immobiliers 93 850 000 93 850 000
Autres emprunts -

TOTAL 93 850 000 93 850 000

CARACTERISTIQUES DES EMPRUNTS A TAUX FIXE

L [Capitalrestantda| __Taux | _Echéance | __IRA |

Bayern landesbank 21650 000 094 % 30/12/2026
Bayern landesbank 40 000 000 157192 % 29/08/2025
Bayern landesbank -Tranche 1 10 000 000 0,9598 % 30/06/2023
Bayern landesbank -Tranche 2 8530 000 0918 % 30/06/2023

sosgoooo | | | |

11. Autres dettes et comptes de régularisation

Les fournisseurs et comptes rattaches correspond a des attente de dénouement (comptes bloques dans le cadre
factures recues en fin d'année, des factures non parvenues des successions notamment) ;

et des provisions polur'charges a payer pour 3728 K€ (dont Les autres créditeurs correspondent a des retenues de
1167 Ke de commission <?Ie gestion). Le IcomApte Etat’ pour garantie pour 3,5 M€ prévues dans les actes d'acquisition
4 016 € comprend principalement les impots payes en jusqu'a réalisation des obligations indiqués dans ces actes.

Allemagne (TVA et impéts sur le résultat allemand) ; . . . .
9 mp o ¢ Les produits constatés d'avance s'élévent a 9 K€.

Les dividendes a versés correspondent aux dividendes du
4metrimestre 2019 pour 6 M€ et aux rejets de dividendes en
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AUTRES DETTES
Locataires créditeurs 157 591 190 529
Fournisseurs et comptes rattachés 3728 071 5892 216
Etats et autres collectivités 4 016 889 2564776
Autres créditeurs 3565726 2132727
Dividendes 6 024 473 4921372

Produits constatés d'avance

11405

Bl VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

CAPITAUX PROPRES

1. Capital et prime démission souscrit

Les souscriptions sont ventilées entre la valeur nominale de
la part sociale (200 €) et la prime d'émission (60 €), cette
derniere est la difference entre le prix de souscription
(260 €) et la valeur nominale de la part sociale.

2. Capital et prime d'émission en cours

Il s'agit des souscriptions recues en fin d'année et financées
par des credits bancaires non debloques au 31 decembre
2019.

Concernant le prelevement sur la prime d'émission, si les
statuts de la S.CP.. le prévoient, les éléments suivants
peuvent étre imputés sur la prime d'emission, les frais
d'établissement, les commissions de souscription et les frais
d'acquisition des immeubles tels que les droits
d'enregistrement, la TVA non récupérable pour les
immeubles commerciaux et professionnels et les frais de
notaire. Sur l'exercice ont été préeleve 7,8 M€ de commission
de souscription et 7,9 M€ de frais d'acquisition d'immeuble.

B COMPTE DE RESULTAT

Les produits et les charges de l'exercice sont classés au
compte de résultat de maniére a faire apparaitre les
differents niveaux de resultat de la SCPI

Résultat de lactivité immobiliere, résultat d'exploitation
autre que résultat de l'activité immobiliere, résultat financier,
résultat exceptionnel et résultat de l'exercice.

RESULTAT DE L'ACTIVITE IMMOBILIERE
1. Loyers

Les loyers facturés au cours de l'exercice 2019 s'elevent a
316 M€ contre 22,7 M€ pour 2018, Cette progression
s'explique par la croissance du patrimoine.
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3. Plus ou moins-values réalisées sur cession
d'immeuble et de titres financiers controlés

ILn'y a pas eu de cession d'immeuble sur l'exercice 2019.

De sorties de composant lies aux travaux de remplacement
de composant ont impacte le poste gain et perte sur capital
pour 248 K€.

4. Report a nouveau

Le report a nouveau s'éleve a 179 031 € apres affectation du
résultat 2018.

Apres affectation du résultat de 2019, il s'élevera a 203 153 €.

5. Résultat et distribution
Le résultat de l'exercice 2019 s'éleve a 20 502 279 €, il a été
distribue 4 acomptes pour un montant total de 20 478 158 €.

L'assemblee generale a approuve laffectation du resultat
2018 soit :

Résultat de l'exercice 2018 = 13 932 460 €
Report a nouveau = 687 475 €
Distribution = 14 440 904 €

Le solde en report a nouveau = 179 031 €

2. Charges facturées

Le montant de 3,5 M€ se décompose entre la refacturation
des charges immobilieres locatives et les refacturations
d'’honoraires.

3. Produits annexes

Le montant des produits annexes correspond a des
indemnités locatives versées en compensation de loyers
suite aux acquisitions de SUHL et Giessen.



Elles correspondent a une reprise de creances douteuses
de 85 KE.

Le total des charges et taxes immobilieres sur l'exercice est
de 56 M€ (charges d'exploitation locatives pour 25 M€,
d'entretien et de reparation pour 1,9 M€ et taxes pour 1,2 M€),
ces charges sont en partie refacturées aux locataires.

Le montant de la dotation est de 443 K€. La méthode de
calcul est developpéee ci-avant a la note 2 de létat du
patrimoine.

Une dotation pour provision pour créances douteuses a ete
constatée pour 193 K€.

Sont regroupeés dans les autres charges, les honoraires de
concierge, d'honoraires techniques, de property et facilty
management, de diagnostic et les assurances pour 2 113 K€.

Comme le préconise larticle 123-10 du reglement les
intéréts d'emprunts destinés a financer lacquisition du
patrimoine immobilier sont classes en resultat de l'activite
immobiliere pour 1 335 K€. Un détail des dettes financieres
est fourni a la note 10 de l'état du patrimoine.

RESULTAT D'EXPLOITATION AUTRE QUE
L'ACTIVITE IMMOBILIERE

Comme le prevoit le plan comptable et les options prises,
les commissions de souscriptions, une partie des frais
d'acquisition sont imputes sur la prime d'émission.

Des transferts de charge d'un montant de 16 M€ ont ete
comptabilisés sur l'exercice.

Annexe aux comptes
Compte de résultat

Conformément aux statuts, la société de gestion a percu sur
l'exercice 2019 diverses commissions détaillees ci-dessous :

- Commission de gestion: 317 M€ (10% des produits
locatifs encaissés et des produits financiers)

- Commission de souscription: 7,83 M€ (10 % des capitaux
collectes)

- Commission sur mutation des parts: 1 556 € (frais de
dossier 75 €)

- Commission sur arbitrage: O € (de 0,5% du montant du
prix de vente des actifs)

- Commission de pilotage des travaux: O € (1% des travaux
superieurs a 100 K€)

Les principales charges sont les honoraires des
commissaires aux comptes pour 51 K€, du dépositaire pour
52 K€, de recherche dimmeuble pour 102 K€, d'avocats
pour 202 K€, d'expertise dimmeubles pour 113 K€, des
honoraires diverses pour 19 K€ et les impodts et taxes (y
compris Impots allemand 1 621 K€) pour 1 622 K€.

Ce poste comprend principalement les frais d'acquisition
d'immeubles pour 7,9 M€, et les services bancaires pour
73 K€, ainsi que les frais de fonctionnement pour 189 K€.

Les frais de fonctionnement comprennent les jetons de
presence pour 40 K€ avec un rappel de 2018 de 20 K€, les
honoraires de dépositaire pour 61 K€, des frais de rapport
annuel pour 63 K€, des frais de conseil de surveillance pour
6 K€ et diverses charges pour 19 K€.

RESULTAT FINANCIER

Les intéréts d'emprunts destinés a financer l'acquisition du
patrimoine sont comptabilises en resultat de lactivite
immobiliere.

RESULTAT EXCEPTIONNEL

Le résultat exceptionnel s'éleve a - 7 986 € suite a des
ajustements de comptes property.
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INFORMATIONS AU TITRES DES OPERATIONS EVENEMENTS IMPORTANTS - POST CLOTURE
REALISEES ENTRE ENTREPRISES LIEES

Au niveau de la SCPI Novapierre Allemagne, les
évenements lies a la crise sanitaire pourraient avoir un
impact significatif sur la performance, la valorisation et la
liquidite des actifs, le montant des loyers percus, la qualité
de credit des locataires et dans certains cas, le respect des
covenants bancaires. A ce stade, ces risques sont toutefois
difficilement chiffrables et il est difficile d'avoir une visibilite
sur les impacts a moyen et long terme.

Il n'y a pas d'autres opérations avec les parties liees que
celles faites avec Paref Gestion detaillées en note 11
ci-avant.
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TABLEAUX COMPLEMENTAIRES

B RESULTAT PAR PART *

Le résultat par part de l'exercice 2019 s'etablit a 11,6 € par part contre 12,5 € en 2018.

Recettes locatives brutes 2100 99,00 2000 10000 2150 1000 222 100,0 20,0 98,0
Produits des participations controlées - - - - - - - 0,0 - 0,0
Produits financiers - 100 - - - - - 0,0 0.0 0.0
Produits divers (2) 0,00 0.00 - - 0,00 041

TOTAL REVENUS m 100, oo 100,00 mmmmmmum
Commission de gestion 2,00 9,00 2,00 9,00 1,90 9,00 2,0 9,1 1,8 8,8
Autres frais de gestion (3) 3,00 13,00 2,00 8,00 130 6,20 13 6.0 14 6.8
Charges locatives et entretien du patrimoine 3,00 12,00 3,00 17,00 530 24,70 55 247 4.4 21,7
Charges financieres 1,00 5,00 1,00 4,00 0.80 3,50 07 0.8
sous TOTAL CHARGES EXTERNES 40 oo 38,00 mmmmmm
- patrlmome - - - - - - - O (0] - O (0]

- autres - 0,10 0.50 01 01

- pour travaux 2,00 7,00 - - 010 0,30 1.2

- autres - ol - O 1

= O 3
_----------
| TOTALCHARGES 10,00 ] 47,00 | 800 | 3800 | 950 | 44.20 | | 440 | | 429 |

Variation report a nouveau 1,00 7,00 1,00 2,00 -0,02 -01 -0,33 -15 0,05
Variation autres réserves = = = = = = = 0,0 = 0,0
Revenus distribués 10,00 46,00 1200 5900 1200 5590 12,75 575 1158 56,9

* 5 derniers exercices

Tous les pourcentages sont calculés par rapport au total des recettes.

(1) Sous déduction de la partie non imputable a l'exercice

(2) Commissions de souscription et de cession, autres produits d'exploitation, produits exceptionnels
(3) Autres frais de gestion, charges financieres, charges exceptionnelles, autres charges
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Tableaux complémentaires
Tableau de financement

B TABLEAU DE FINANCEMENT

Variation de capital, y compris prime d'émission 436 553 214 70 659 189 507 212 403
Cessions d'immeubles (0)

Plus ou moins values sur ventes d'immeubles (*) = 6] =
Bénéfice hors plus-values de cession 13 932 460 6 569 819 20502 279
Autres mouvements sur report a nouveau et réserves 687 475 -508 444 179 031
Variation des dettes a long terme 93 850 000 6] 93 850 000
Variation des dettes a court terme 15768 536 1834 459 17 602 995
Dotations nettes aux provisions -386 641 702 233 315592
Acquisitions d'immeubles nettes des cessions 376 551140 140 555 125 517 106 265
Commission de souscription 40 734 590 7833514 48 568 104
Frais d'acquisition 24 631 814 7922 344 32554158
Variation des valeurs realisables 20983519 - 4268152 16 715 367
Fonds de remboursement (0] 0] 0]
Dividendes 14 440 904 6 037 254 20 478 158

TOTAL DES EMPLOIS 477 341 967 158 080 084 m

Passif exigible - 15768 536 -1834459 -17 602 995
Variation des valeurs réalisables 20 983 519 -4268152 16 715 367
Solde du dividende -4921372 -1103101 - 6024 473
Cessions en cours 0

Acquisitions en cours

") y compris sortie de composant du patrimoine affectant la perte ou le gain en capital
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B EVOLUTION DU CAPITAL *

Année Capita Souscr_lpt_lon’s Nombre de parts . . Remun_e - Prix d'entrée au
(31/12) 200 € recues dlmln_uees en circulation Nombre d'associ gestlon_su_r les 31/12
des retraits souscriptions

2015 68 906 800 42 161 333 344 534 1556 4089 081 250

2016 128 823 200 75601783 644 116 2 657 7 550 941 255

2017 211311 000 106 487 949 1056 555 4208 10 350 017 255

2018 345 458 800 174 454 222 1727 294 6 627 16 177 676 260

2019 399 998 000 70 659 189 1999 990 7 642 7833514 260
* 5 derniers exercices

W PRIX ET DISTRIBUTION SUR VALEUR DE MARCHE *

Prix de la part au 1* janvier o : 2 Taux de distribution 8
Dividende de l'année . | Report a nouveau par
sur valeur de marché SR
par part o part au ler janvier

2016 250 225 12 4.8 108

2017 255 229,50 12 4,71 087

2018 255 229,50 12,75 4,87 0,66

2019 260 234 1158 4,45 0,40

2020 260 234 NA NA 0,09
* 5 derniers exercices

" Le taux de distribution sur valeur de marché de la SCPI est la division du dividende brut avant prélevement libératoire versé au titre de 'année N (y compris les acomptes
exceptionnels et quote-part de plus-values distribuées) par le prix de part acquéreur moyen de l'année N
"+ 0,12 % de revenus exceptionnels

B MARCHE SECONDAIRE DES PARTS *

- Délai moyen Rémunération du
Parts retirées Demandes en suspens R : :
) d'exécution gérant sur les cessions
- _____
261

2015 0,08 6] 15 jours 225

2016 1190 018 6] 15 jours 1050

2017 1748 0,17 (0] 15 jours 75

2018 5738 0,33 6] 15 jours [0)

2019 11201 0,56 6] 15 jours 1556
* 5 derniers exercices
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B INVENTAIRE DETAILLE DES PLACEMENTS IMMOBILIERS

MOOSBURG
ROTTENBURG
ACQUISITIONS 2014
PFALZGRAFENWEILER
ULM BOEFINGEN
MESCHEDE
OCHSENHAUSEN
ILVESHEIM
TOENISVORST
MOESSINGEN
HIDDENHAUSEN
EBERSDORF BEI COBURG
DEISSLINGEN
ACQUISITIONS 2015
STEMWEDE-LEVERN

LEIPZIG
DORTMUND
HAREN EMMELN
MEPPEN
GEESTE DALUM
HOOGSTEDE
NORTRUP
BAKUM

RIESTE
NEUENKIRCHEN
RIESA
RANSBACH-BAUMBACH
GIESSEN
SEESEN

ACQUISITIONS 2016
HOLLE
REINHARDSHAGEN
BERLIN
HERZOGENRATH
ACQUISITIONS 2017
HERZOGENRATH

FLENSBURG
STADE
HAMBOURG
HAMBOURG
GIFHORN
LUDINGHAUSEN
STOCKSTADT

KREFELD

LINGEN

BAD HARZBURG
FINSTERWALDE
PRISDORF

LEMGO
ACQUISITIONS 2018
ROSTOCK

HERBORN

OELSNITZ A

ALSBACH I
TRAUNREUT

ALSBACH |

VELBERT

SHS

BISCHOFSHEIM
BURSTADT

SUHL

NAILA
ACQUISITIONS 2019

Degernpoint M1
Landshuter StraBe 82-88

Diesel Strasse 9
Haslacher Weg 24
Le-Puy-Strasse 34

Biberacher Strasse 16
Bruecken Strasse 5
Alter Graben 4
Jakob Strasse 14
Herforder Strasse 150
Frankenring 2
In Fuersten 18

Niederdorfstr. 7 / Alter Postweg
200

Torgauer Strasse 271
Brackeler Hellweg 137-143
Emmelner Strasse 100
Furstenbergstrasse 17
Meppener Strasse 9
Hauptstrasse 57
Farwickstrasse la
Darener Strasse 6
Roggenkamp 1
Bramscher Strasse 5
Riesapark 2-6
Pleurtuit Strasse 5
Schiffenberger Weg 115

Braunschweiger strasse 30, 32, 34 &
36

Bindersche Strasse 5
Vaaker Weg 4-6
Lankwitzer StraBe 19
Voccarthstrasse 65-69

Herzogenrath NeustraBe 121-133,
VoccartstraBe 66, Kohlberger StraBe
2-10
Kappelner Strasse 71
Haddorfer Grenzweg 2-2A
Steinbeker Grenzdamm 4-6/6A
Kandinskyallee 4-12
Raiffeisenstrasse 2
Hans-Bockler-StraBe 2-8

IndustriestraBe 24-26/TaunusstraBe
5-7,11

HafelstraBe 237
SchillerstraBe 6-10
Am Guterbahnhof 1

Sonnewalder StraBe 100
Peiner Hag 1
Bruchweg 14

Trelleborger Strasse 7
Untere Au 1-12
PflockenstraBe 28, 09376 Oelsnitz
Erzgebirge
In der Pfarrtanne 12 a-b
Werner-von-Siemens-Str 2
In der Pfarrtanne 3-5
FriedrichstraBe 303-311
Holter StraBe 137-147
Am Schindberg 6
MainstraBe 131
WURZBURGER STRASSE 25
Kronacher StraBe 38

07/08/14
13/08/14

01/03/15
01/04/15
01/03/15
01/03/15
01/04/15
01/03/15
01/03/15
01/03/15
01/04/15
01/03/15

23/01/16

01/06/16
16/08/16
20/07/16
20/07/16
05/08/16
20/07/16
17/06/16
17/06/16
17/06/16
17/06/16
26/07/16
30/05/16
14/09/16

02/12/16

29/03/17
15/09/17
30/09/17
31/12/17

1-janv.-18

1-janv.-18
1-janv.-18
1-janv.-18
1-janv.-18
1-janv.-18
24-mars-18

18-mai-18

3l-aolt-18
8-sept.-18
18-sept.-18
30-nov.-18
14-aolit-18
12-sept.-18

4-mai-19
17-mai-19

25-mai-19

1-juin-19
1-juil-19
1-juil.-19
17-juil-19
1-aolt-19
2-sept.-19
l-oct-19
12-nov.-19
25-déc.-19

6828
5827
12 655
4523
81735
5219
2178
1800
1890
1710
1795
1185
988
25023

3575

10 595
4875
1851
1685
2241
1430
1662
1795
1440
1686
52110
5307
5137

5258

100 647
1602
4367
12 620

18 589

24 282

1717
4433
2653
2924
4853

12739

6352

8241
14 563
3750
9 862
20 892
4004
121 265
7500
16 902

14 984

1390
13587
1839
13 895
14181
3331
3198
7997
7989
106 794

9382245
6761378
16 143 623
7 438 590
6554744
6604 744
3338974
3390769
3630 385
2749744
2014103
1669 487
1228 462
38 620 000

3317 562

10 808 890
8 616 502
1633 080
1414 394
1738 440
1501380
1356 510
1422 360
1237980
1251150

42507 782
8216 929
7397792

8928 575

101349 325
2326 000
5640 000
32105 866

40 071 866

24 023 573

2660 000
5184 088
4100 000
9220 000
7530 000
24 070 000

10 800 000

15 355 000
13 045 000
7200 000
10 058 356
38 356 200
8 065 000
179 667 218
7300 000
18 829 200

12 462 060

2425 000
32982 349
2475000
17 378 284
16 307 000
5175 000
4 855 000
8 866 400
7786 059
136 841353

22270 000

41660 000

102 910 000

50 620 000

182 500 000

139186 517

(1) La valeur estimée est basée sur la valeur d'expertise actualisée au 31/12/2019 ainsi que la valeur retenue par Paref Gestion.

Tableaux complémentaires
Inventaire détaillé des placements immobiliers

9 375 000
6500 000
15 875 000
7 438 590
6554744
6579744
3338974
3240769
3485 385
2749744
2014103
1669 487
1228 462
38300002

3 315 000

10 808 890
8300 000
1633 080
1409 100
1738 440
1501380
1356 510
1422 360
1237980
1251150
41147 799
8 040 000
7294 643

8928 575

99 384 907
2326 000
5640 000
32400 000
15143 573
55509 573

8880 000

2660 000
5190 000
4100 000
9220 000
7530 000
24 070 000

10 800 000

15 355 000
13 055 000
7200 000
10 075 000
38 356 200
8 065 000
164 556 200

21980 000

40 840 000

102 280 000

65742 476

165373724
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Rapport du Conseil de surveillance

£ RAPPORT DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Mesdames, Messieurs, Chers Associes,
Le Conseil de Surveillance est heureux de vous presenter la situation de Novapierre Allemagne pour l'exercice 2019 :

1) La situation du marché allemand

Le marche de linvestissement immobilier est reste soutenu en Allemagne en 2019, en particulier sur notre segment des retails
parks, preuve de la pertinence du choix initial fait lors de la création de Novapierre Allemagne fin 2013. Cependant, la situation
actuelle avec les consequences de la propagation du covid-19, nous place dans une relative incertitude. Neanmoins, la situation
économique en Allemagne reste bien meilleure qu'en France et les regles du confinement ont été bien moins contraignantes,
en particulier pour l'exploitation des commerces de détail.

2) La situation de Novapierre Allemagne

Notre rendement a été de 4,45 % en 2019 en diminution substancielle par rapport aux 4,99 % de 2018. Notre taux d'occupation
financier reste néanmoins tres satisfaisant grace a la qualité du travail de gestion effectue par notre intermédiaire en Allemagne.
La diminution du rendement en 2019 est la conséquence de l'accélération de la collecte fin 2018 et début 2019, de sa non
maitrise, et de limpossibilite d'investir aussi rapidement que ces dernieres annéees dans des biens de qualite. Les 137 millions
d'euros correspondant a cette collecte n'ont pu étre totalement investi que debut 2020. Novapierre Allemagne ayant atteint sa
capitalisation maximum statutaire (520 millions d'euros) en avril 2019, il n'y a desormais plus de risque de dilution. Novapierre
Allemagne compte maintenant une excellente diversification avec 61 biens (55 fin 2019) situés dans toute |' Allemagne et
valorisés plus de 500 millions d'euros. La capacite d'endettement statutaire a ete largement utilisee pour profiter de la faiblesse
des taux d'intéréts. Le Conseil de Surveillance veillera a ce que l'endettement demeure maitrisé et que nos risques ne soient
pas repousses a terme. Il a fermement recommande a la Societe de Gestion de commencer a amortir la dette.

3) L'avenir de Novapierre Allemagne

Les 137 millions d'euros investis entraineront une augmentation de nos produits et donc de notre rendement en 2020. Mais les
conséquences du confinement liees a la propagation du virus auront aussi un impact encore inconnu sur le résultat 2020
(fermeture momentanée des commerces non essentiels entrainant des renegociations de loyers). Nous pouvons cependant
prevoir que les pertes de loyers commerciaux seront inférieures en Allemagne que celles des loyers commerciaux en France.
Ainsi, notre véhicule, Novapierre Allemagne meérite incontestablement d'étre conserve.

4) Le renouvellement du Conseil de Surveillance

Nous vous rappelons que les membres indépendants du Conseil de Surveillance n'ont cessé durant ce mandat de défendre nos
intéréts d'Associes de Novapierre Allemagne face a la Societe de Gestion, Paref Gestion, et a son partenaire PRINCIPAL. Ils ont
du faire comprendre a la Société de Gestion et aux nouveaux actionnaires de PAREF que Novapierre Allemagne appartient a ses
Associés et non a son gestionnaire. Les membres indépendants ne comprennent pas les candidatures au Conseil de
Surveillance de PAREF et de PRINCIPAL qui sont en situation de conflit d'intérét potentiel sur presque tous les sujets abordés.
Ainsi, seuls les membres indéependants du Conseil de Surveillance ont defendu les interéts des Associes dans le projet
d'augmentation massive de capital debut 2019, (propose par PAREF et PRINCIPAL) et que notre Societe de Gestion envisageait
a son intérét exclusif, au déetriment des Associés existants qui auraient ete dilués.
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Aussi, nous ne pouvons que vous recommander de renouveler les membres indépendants du Conseil de Surveillance, qui ont
defendu avec assiduite, constance et rigueur les intéréts de l'ensemble des Associes. La performance future de Novapierre
Allemagne en dépend.

C'est pourquoi le Conseil de Surveillance vous encourage a participer a l'Assemblée Geneérale le 18 juin prochain,
personnellement si les conditions sanitaires le permettent ou, a défaut, au moyen de votre vote par correspondance, et a y
adopter les résolutions toutes controlées et soutenues par le Conseil de Surveillance.

Dans cette attente, nous vous adressons, Mesdames, Messieurs, Chers Associés, nos meilleures salutations,
Paris, le 19 mai 2020

Pour le Conseil de Surveillance,
Jacques de JUVIGNY
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NOMINATION DES MEMBRES DU CONSEIL DE

SURVEILLANCE

L'Assemblée Générale constate l'arrivée a échéance du mandat des neuf membres du Conseil de surveillance :

® APICIL EPARGNE, representee par Bertrand JOUNIN (anciennement APICIL ASSURANCES)

® Jacques de JUVIGNY

® Guillaume DELBECQ

® Ceoffrey DESVIGNES

® Christian LADEGAILLERIE

® PARIS REALTY FUND, representee par Antoine de OLIVEIRA E CASTRO

® Yann PRIGENT

® PRINCIPAL REAL ESTATE, représentee par Guillaume MASSET

® SOCIETE NOUVELLE REALISATIONS TECHNIQUES (« SNRT »), représentée par Dominique CHUPIN

Les membres sortants sollicitant le renouvellement de leur mandat sont les suivants (par ordre alphabétique) :

NOM / . Ae= PROFESSION NOMBRE
DENOMINATION S
REPRESENTANT | (3 la date de :
SOCIALE : . (actuelle ou passée)
l'assemblée)
1 APICIL EPARGNE Bertrand 52 Le representant est directeur general d'APICIL 50 301

. JOUNIN AM et directeur genéral et membre du
(anciennement directoire de GRESHAM Banque.

APICIL
ASSURANCES) APICIL Epargne est une sociéeté d'assurances

agreee pour toutes opérations d'assurance de
personnes ainsi que toutes opérations annexes
et connexes s'y rattachant, et plus
particulierement les opérations de production,
commercialisation et distribution de produits
d'assurance-vie, d'épargne et de retraite.

APICIL Epargne détient trois autres mandats de
membre de Conseil de surveillance de SCPI.

2 de JUVIGNY Jacques 55 Directeur administratif et financier d'un 850
organisme de sante et de prevention

8 DELBECQ Guillaume 47 Cadre compagnie d'assurance 718

4 DESVIGNES Geoffroy 71 Consultant directeur géneral de sociéte, 218

dipléme ESCP, biculturel germanique, directeur
géneéral de sociétés de conseil
franco-germaniques,  spécialise  dans la
distribution, associé de fonds immobiliers et de
SCPI aux USA, Luxembourg, Allemagne et en
France, gestionnaire de biens en direct.
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LADEGAILLERIE

PARIS REALTY
FUND

(« PAREF »)

PRIGENT

PRINCIPAL REAL
ESTATE

SOCIETE
NOUVELLE
REALISATIONS
TECHNIQUES («
SNRT »)

Christian

Antoine
ONFRAY

Yann

Guillaume
MASSET

Dominique
CHUPIN

70

36

60

46

60

Nomination des membres du Conseil de surveillance

Expéerience dans le domaine immobilier depuis
1973.

Associe fondateur et gérant de 8 SCI
patrimoniales composees de murs de
boutiques.

Proprietaire et gestionnaire a titre personnel
d'un parc immobilier composé d'immeubles, de
pavillons et de murs de boutiques.

Investisseur et membre de 2 conseils de
surveillance et de 2 conseils d'administration de
start-up.

Membre fondateur de plusieurs agences
immobilieres et societés de marchand de biens.

Expérience tant dans le domaine de la
construction-renovation, que  dans les
domaines juridiques, comptables et fiscaux.

Le représentant est directeur géenéral delegue
de la societée PAREF, fonciere cotée.

Médecin biologiste

Le représentant est président de Principal Real
Estate SAS et Head of Transactions & Asset
Management Europe.

Le représentant est dirigeant d'un ensemble de
societes ayant des activites dans la
thalassotherapie, l'hétellerie, les travaux publics
et dont le capital est détenu par notre groupe
familial.

SNRT est associée dans 25 autres SCPI et a des
mandats dans 10 autres.

2100

1000

282

600

6 827
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Les associes qui ont envoye leur candidature sont les suivants (par ordre alphabétique) :

10

12

13

14

15

16

17

18

19

20

BEDOY

BESSE-DESMOULIERES

DELABARRE

GUE

LATESSA

LE BOULERE

PERROLLAZ

RICHON
SCHREINER

SCI EGOINE

VICTOR

Denis
Francois-Noél
Rémi

Etienne

Cedric

Pierre

Alain

Jean-Philippe
Pascal

Maurice JOURNOUD

Michelle
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67

74

53

57

42

64

66

63
58

70

68

Retraité
Auparavant cadre supérieur secteur banque / assurance

Membre de divers conseils de surveillance de SCPI
Retraité secteur bancaire

Controleur de gestion dans le secteur prive
Membre d'un autre conseil de surveillance de SCPI

Création en 1985 d'une entreprise de prestation de
services en audiovisuel, cédée en 2017.

Gérant depuis plus de 10 ans de 12 SCI patrimoniales et
administration d'un parc immobilier constitue
essentiellement de murs de boutiques et de locaux
d'activite.

Diplédmé de HEC et Sciences-Po Paris en finance.

Plus de 15 ans d'expérience en investissements, levees de
fonds et fusions-acquisitions.

Aprés une dizaine d'années passées en tant que charge
d'affaires dans des fonds d'investissement basés au
Luxembourg, création d'une société de conseil spécialisee

en levées de fonds et fusions-acquisitions en Europe.
Membre de plusieurs conseils d'administration et
participation a de nombreux comités d'investissement.
Expert pour la commission européenne et la banque
mondiale pour des activités de sélection de projets a
financer.
Retraite
Auparavant : directeur général délégue de la SAS
Convictions AM (SGP)

Secretaire genéral de la SAS Cloran Finance (holding
patrimoniale), de la SAS Convictions Partners (holding de
contréle de la SAS Convictions AM) et de la SAS
Convictions Holding (holding animatrice du groupe
Convictions)

Vice-president du CS de la SCPI Renovalys 4 (ADVENIS),
associé fondateur et président du CS de la SCPI Renovalys
5 (ADVENIS)

Membre de deux autres conseils de surveillance de SCPI

et vice-présidence de l'un d'eux

Ancien PDG de Paref Gestion jusqu'en 2005, puis directeur
genéral et président du directoire de Paref jusqu'en 2017
Consultant depuis 2018
Docteur en chirurgie dentaire
Responsable projets informatiques a la Société Générale
depuis 1989.

Associe de plusieurs SCPI depuis 1993, expérience de
membre de Conseil de surveillance de deux SCPI.

La société siege dans un autre conseil de surveillance de
SCPI.

Le représentant de la société a effectué des études
supérieures de commerce et exerce une activiteé de
gestion de parc immobilier personnel et de patrimoine. Il a
réalisé dans le passé des opérations de marchand de
biens et de promotion immobiliere.

Retraitée depuis le 1*" janvier 2018. Auparavant, avocate en
droit des affaires et droit immobilier au barreau de Paris et
expert immobilier.

100

30

215

5000

199

1300

50

245
300

1200

1320
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B RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES
ANNUELS - EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2019

Aux associes,

OPINION

En execution de la mission qui nous a été confiee par votre
assemblée générale, nous avons effectué laudit des
comptes annuels de la societé civile de placement
immobilier Novapierre Allemagne relatifs a l'exercice clos le
31 decembre 2019, tels qui'ils sont joints au present rapport.
Ces comptes ont éte arrétés par la societe de gestion le 2
avril 2020 sur la base des elements disponibles a cette date
dans un contexte évolutif de crise sanitaire liee au Covid-19.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des
regles et principes comptables francais, reguliers et sinceres
et donnent une image fidele du résultat des opérations de
l'exercice écoule ainsi que de la situation financiere et du
patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

FONDEMENT DE L'OPINION

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice
professionnel applicables en France. Nous estimons que les
élements que nous avons collectés sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion.

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

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect des
regles d'indépendance qui nous sont applicables, sur la
période du 1* janvier 2019 a la date d'émission de notre
rapport, et notamment nous n'avons pas fourni de services
interdits par le code de déontologie de la profession de
commissaire aux comptes.

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

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte
de laudit des comptes annuels pris dans leur ensemble,
arrétés dans les conditions rappelées precédemment et de
la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous
n'exprimons pas d'opinion sur des eléments de ces comptes
annuels pris isolement.

Comme precisé dans la note « Etat du Patrimoine -
Placements immobiliers » des regles et méthodes
comptables de les placements immobiliers
presentés dans la colonne « valeur estimee » de l'etat du
patrimoine sont évalués a leurs valeurs actuelles telles que
definies dans larticle 121-51 du reglement ANC n"2016-03
du 15 avril 2016.

l'annexe,

Ces valeurs actuelles sont arrétées par la societé de gestion
sur la base d'une évaluation, réalisee par l'expert immobilier
indépendant, des actifs immobiliers détenus directement
par la societé civile de placement immobilier. Nos travaux
ont notamment consisté a prendre connaissance des
procedures mises en ceuvre par la societe de gestion et a
appréecier le caractere raisonnable des hypotheses et des
methodes utilisees par l'expert immobilier independant.

Nous avons egalement procedé, conformément aux normes
d'exercice professionnel applicables en France, aux
veérifications specifiques prevues par les textes legaux et
réglementaires.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et
la concordance avec les comptes annuels des informations
données dans le rapport de gestion de la société de gestion
arréte le 2 avril 2020 et dans les autres documents sur la
situation financiere et les comptes annuels adressés aux
associes. S'agissant des evenements survenus et des
élements connus postérieurement a la date d'arréte des
comptes relatifs aux effets de la crise liee au Covid-19, la
societe de gestion nous a indiquée qu'ils feront l'objet d'une
communication a Assembléee geénerale appelée a statuer
sur les comptes.



Rapports des Commissaires aux comptes

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels - exercice clos le 31 decembre 2019

Il appartient a la Société de Gestion d'etablir des comptes
annuels presentant une image fidele conformement aux
regles et principes comptables francais ainsi que de mettre
en place le contréle interne qu'elle estime necessaire a
l'éetablissement de comptes annuels ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de l'établissement des comptes annuels, il incombe a
la Societe de gestion d'evaluer la capacite de la societe
civile de placement immobilier a poursuivre son exploitation,
de présenter dans ces comptes, le cas écheant, les
informations  nécessaires relatives a la  continuite
d'exploitation et dappliquer la convention comptable de
continuite d'exploitation, sauf s'il est prevu de liquider la
societe civile de placement immobilier ou de cesser son
activite.

Les comptes annuels ont ete arrétés par la societe de
gestion.

Il nous appartient d'etablir un rapport sur les comptes
annuels. Notre objectif est d'obtenir 'assurance raisonnable
que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne
comportent pas d'anomalies significatives. L'assurance
raisonnable correspond a un niveau eleve d'assurance, sans
toutefois garantir qu'un audit réalise conformément aux
normes d'exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les
anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d'erreurs
et sont considerees comme significatives lorsque l'on peut
raisonnablement s'attendre a ce qu'elles puissent, prises
individuellement ou en cumule, influencer les decisions
economiques que les utilisateurs des comptes prennent en
se fondant sur ceux-ci.

Comme precise par larticle L.823-10-1 du code de
commerce, notre mission de certification des comptes ne
consiste pas a garantir la viabilite ou la qualite de la gestion
de votre SCPI.

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

- il identifie et evalue les risques que les comptes annuels
comportent des anomalies significatives, que celles-ci

proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définit et
met en ceuvre des procedures d'audit face a ces risques,
et recueille des éléments qu'il estime suffisants et
appropries pour fonder son opinion. Le risque de
non-détection d'une anomalie significative provenant
d'une fraude est plus éleve que celui d'une anomalie
significative résultant d'une erreur, car la fraude peut
impliquer la collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement
du controle interne ;

- il prend connaissance du controle interne pertinent pour
laudit afin de définir des procédures d'audit appropriees
en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une
opinion sur l'efficacité du controéle interne ;

- il appréecie le caractere approprie des meéthodes
comptables retenues et le caractere raisonnable des
estimations comptables faites par la societe de gestion,
ainsi que les informations les concernant fournies dans les
comptes annuels ;

- il apprecie le caractere approprie de l'application par la
societeé de gestion de la convention comptable de
continuite d'exploitation et, selon les elements collectes,
l'existence ou non d'une incertitude significative liee a des
evenements ou a des circonstances susceptibles de
mettre en cause la capacité de la SCPI a poursuivre son
exploitation. Cette appreciation s'appuie sur les elements
collectés jusqu'a la date de son rapport, étant toutefois
rappele que des circonstances ou evenements ulterieurs
pourraient mettre en cause la continuité d'exploitation. S'il
conclut a l'existence d'une incertitude significative, il attire
l'attention des lecteurs de son rapport sur les informations
fournies dans les comptes annuels au sujet de cette
incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou
ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec
réserve ou un refus de certifier ;

- il apprecie la présentation d'ensemble des comptes
annuels et évalue si les comptes annuels refletent les
opérations et evenements sous-jacents de maniere a en
donner une image fidele.

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 22 mai 2020

Le commissaire aux comptes
PricewaterhouseCoopers Audit

Eric Bulle
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B RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES

(Assemblee geénérale d'approbation des comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2019)

Aux Associes,

En notre qualite de commissaire aux comptes de votre
société, nous vous présentons notre rapport sur les
conventions reglementees.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des
informations qui nous ont été données, les caracteristiques,
les modalites essentielles ainsi que sur les motifs justifiant
de lintérét pour la societe des conventions dont nous avons
éte avisés ou que nous aurions decouvertes a l'occasion de
notre mission, sans avoir a nous prononcer sur leur utilite et
leur bien-fondé ni a rechercher lexistence d'autres
conventions. Il vous appartient, selon les termes de larticle
L.214-106 du code monétaire et financier, d'apprécier
linterét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions en
vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous
communiquer certaines informations relatives a l'execution,
au cours de lexercice écoulé, des conventions déja
approuvees par l'assemblee.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons
estimeé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle
de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes
relative a cette mission. Ces diligences ont consiste a verifier
la concordance des informations qui nous ont été données
avec les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS SOUMISES A L'APPROBATION
DE L'ASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons quil ne nous a éete donne avis
d'aucune convention autorisée au cours de l'exercice écoulé
a soumettre a lapprobation de l'assemblée geneérale en
application des dispositions de larticle L. 214-106 du Code
moneétaire et financier.

CONVENTIONS = DEJA APPROUVEES PAR
L'ASSEMBLEE GENERALE

Conformement aux dispositions statutaires de votre societe,
nous avons été informés que l'exécution des conventions
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suivantes, deja approuvees par lassemblee geneérale au
cours d'exercices antérieurs, s'est poursuivie au cours de
l'exercice ecoule.

Avec la societé Paref Gestion :

Conformément a larticle 21 des statuts de Novapierre
Allemagne, la societe de gestion est remunerée de ses
fonctions, moyennant cinqg commissions :

1) Commission de gestion :

Son montant est de 10 % hors taxes des produits locatifs
hors taxes encaisses et des produits financiers nets
encaisses. Au titre de l'exercice 2019, la commission percue
par la societe de gestion s'éleve a 3 165 571,67 € hors taxes.

2) Commission sur retrait, cession et mutation des parts :

A ce titre, un forfait de 75 € hors taxes par dossier est
facturé par la société de gestion. Au titre de l'exercice 2019,
la commission percue par la societe de gestion s'éleve a
155551 € hors taxes.

3) Commission de souscription :

Son montant est fixé a 10 % hors taxes maximum du prix de
souscription des parts, prime d'émission incluse. Au titre de
l'exercice 2019, la commission percue par la societe de
gestion s'éleve a 7 833 514 € hors taxes.

4) Commission sur arbitrages des actifs immobiliers :

Une commission est calculée lors de la cession de chaque
actif immobilier. Son montant est egal a 0,5 % hors taxes du
prix de vente, ajouté a 3 % hors taxes de la difféerence, quand
elle est positive, entre le prix de vente net dimpét et la
valeur comptable. Aucune commission n'a été facturée sur
2019.

5) Commission de suivi et de pilotage de la realisation des
travaux sur le patrimoine immobilier :

Son montant est de 1 % hors taxes maximum sur les gros
travaux supeérieurs a 100 000 € hors taxes et suivis
directement par la société de gestion. Aucune commission
n'a éte facturée sur 2019.

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 22 mai 2020,

Le commissaire aux comptes
PricewaterhouseCoopers Audit

Eric Bulle
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Mesdames, Messieurs,

Nous vous avons réunis en assemblée genérale annuelle extraordinaire afin de soumettre a votre approbation des modifications
statutaires.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 11 des statuts de la SCPI "Blocage du marché des parts" a
des fins de clarification de la procédure applicable au titre de larticle L. 214-93 du Code monétaire et financier.

La Societe de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 12 des statuts de la SCPI "Prime - Libération des parts" a des
fins de correction.

La Sociéeté de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 14.2 des statuts de la SCPI "Responsabilitée de la Société de
Gestion" en le precisant afin de le mettre en conformité avec la doctrine de l'Autorité des Marchés Financiers.

La Sociéeté de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 17.1 des statuts de la SCPI "Transmission entre vifs" afin de
mettre a jour les références légales y figurant et de préciser les pieces nécessaires a linscription de toute mutation de parts
sociales sur le registre des associes.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 19 des statuts de la SCPI "Attribution et pouvoir de la Societe
de Gestion" a des fins de correction.

La Sociéeté de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 22 des statuts de la SCPI "Conseil de surveillance" a des fins
de correction.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 29 des statuts de la SCPI "Communications" afin de procéder
a une mise en place d'un systeme de convocation et de vote électronique permettant aux associes de voter de maniere
dématerialisee.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier larticle 31 des statuts de la SCPI "Etablissement des comptes
sociaux" pour corriger la reference reglementaire y figurant.

La Societe de Gestion
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% TEXTE DES RESOLUTIONS

B RESOLUTIONS A TITRE ORDINAIRE

PREMIERE RESOLUTION

L'Assemblee Generale, apres avoir entendu la lecture des
rapports de la Sociéte de Gestion, du Conseil de surveillance
et du Commissaire aux comptes, approuve les comptes
annuels de l'exercice clos le 31 décembre 2019 tels qu'ils Lui
ont ete soumis.

DEUXIEME RESOLUTION

L'Assemblee Generale, apres avoir entendu la lecture du
rapport spécial du Commissaire aux comptes et du rapport
du Conseil de surveillance sur les conventions visees a
l'article L214-106 du Code monétaire et financier, prend
acte des conclusions desdits rapports et du fait qu'aucune
convention de cette nature n'a été conclue au cours de
l'exercice.

TROISIEME RESOLUTION

L'Assemblee Generale donne quitus a la societe PAREF
GESTION de sa gestion pour l'exercice clos le 31 decembre
2019.

QUATRIEME RESOLUTION

L'Assemblee Générale approuve l'affectation et la répartition
du resultat comme suit :

Report a nouveau apres affectation du résultat de

l'année N-1 eoEle
Résultat distribuable au 31/12/2019 20681310 €
Distribution 2019 20478158 €

Solde report a nouveau apres affectation du résultat 203152 €

En conséquence, le resultat pour une part est de 11,63 euros
et le dividende annuel verse pour une part en pleine
jouissance est arrété a 11,58 euros.
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CINQUIEME RESOLUTION

L'Assemblee Generale approuve la valeur comptable de la
SCPI, telle qu'elle est determinée par la Societé de Gestion,
qui s'éleve au 31 decembre 2019 a:

SIXIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale prend acte de la valeur de realisation
et de la valeur de reconstitution de la SCPI telles qu'elles
sont determinées par la Société de Gestion.

Ces valeurs s'élevent au 31 décembre 2019 a:

La valeur de reconstitution 540 854 892 € soit 270 € par part

SEPTIEME RESOLUTION

Apres avoir rappelé que larticle 22.1 des statuts de la SCPI
prevoit que le Conseil de Surveillance est compose de sept
membres au moins et de neuf au plus désignés parmi les
associes porteurs de parts depuis au moins trois (3) ans,
pour trois exercices et toujours rééligibles,

L'Assemblée Générale constate larrivée a échéance, a
lissue de la présente assembléee, du mandat de lintegralite
des membres du Conseil de surveillance, au nombre de
neuf (9) :

® APICIL EPARGNE, représentéee par Bertrand JOUNIN
(anciennement APICIL ASSURANCES)

Jacques de JUVIGNY
Guillaume DELBECQ
Geoffrey DESVIGNES
Christian LADEGAILLERIE

PARIS REALTY FUND, représentée par Antoine de
OLIVEIRA E CASTRO

Yann PRIGENT

® PRINCIPAL REAL ESTATE, représentée par Guillaume
MASSET

® SOCIETE NOUVELLE REALISATIONS TECHNIQUES (" SNRT "),
representée par Dominique CHUPIN



Texte des résolutions
Résolutions a titre ordinaire

Vu les membres sortants sollicitant le renouvellement de leur mandat (par ordre alphabétique) :

APICIL EPARGNE
(anciennement APICIL
ASSURANCES)

de JUVIGNY

DELBECQ
DESVIGNES

LADEGAILLERIE

PARIS REALTY FUND
(« PAREF »)

PRIGENT

PRINCIPAL REAL ESTATE

SOCIETE NOUVELLE
REALISATIONS
TECHNIQUES

(« SNRT »)

Bertrand JOUNIN

Jacques

Guillaume
Geoffroy

Christian

Antoine ONFRAY

Yann
Guillaume MASSET

Dominique CHUPIN

52

55

47
71

70

36

60
46

60

Le representant est directeur général d'APICIL AM et directeur général
et membre du directoire de GRESHAM Banque.

APICIL Epargne est une societe d'assurances agreée pour toutes
opérations d'assurance de personnes ainsi que toutes opérations
annexes et connexes s'y rattachant, et plus particulierement les
opérations de production, commercialisation et distribution de produits
d'assurance-vie, d'épargne et de retraite.

APICIL Epargne détient trois autres mandats de membre de Conseil de
surveillance de SCPI.

Directeur administratif et financier d'un organisme de santé et de
prevention
Cadre compagnie d'assurance
Consultant directeur général de sociéte, diplomé ESCP, biculturel
germanique, directeur général de sociétés de conseil
franco-germaniques, specialise dans la distribution, associé de fonds
immobiliers et de SCPI aux USA, Luxembourg, Allemagne et en France,
gestionnaire de biens en direct.

Expérience dans le domaine immobilier depuis 1973
Associé fondateur et gérant de 8 SCI patrimoniales composées de murs
de boutiques.

Propriétaire et gestionnaire a titre personnel d'un parc immobilier
composeé d'immeubles, de pavillons et de murs de boutiques.
Investisseur et membre de 2 conseils de surveillance et de 2 conseils
d'administration de start-up.

Membre fondateur de plusieurs agences immobilieres et sociétes de
marchand de biens.

Expérience tant dans le domaine de la construction-rénovation, que
dans les domaines juridiques, comptables et fiscaux.

Le représentant est directeur général delégue de la societe PAREF,
fonciere cotée.

Meédecin biologiste
Le représentant est président de Principal Real Estate SAS et Head of
Transactions & Asset Management Europe.

Le représentant est dirigeant d'un ensemble de societes ayant des
activités dans la thalassothérapie, l'hotellerie, les travaux publics et dont
le capital est détenu par notre groupe familial.

SNRT est associee dans 25 autres SCPI et a des mandats dans 10 autres.

et les nouvelles candidatures exprimees (par ordre alphabeétique) de :

10

un

12

13

14

15

16

17
18

19

20

BEDOY

BESSE-
DESMOULIERES

DELABARRE

GUE

LATESSA

LE BOULERE

PERROLLAZ

RICHON
SCHREINER

SCI EGOINE

VICTOR

Denis
Francois-Noél
Rémi

Etienne

Cédric

Pierre

Alain

Jean-Philippe
Pascal

Maurice JOURNOUD

Michelle

67

74

53

57

42

64

66

63
58

70

68

Retraité
Auparavant cadre supeérieur secteur banque / assurance
Membre de divers conseils de surveillance de SCPI
Retraité secteur bancaire
Controleur de gestion dans le secteur prive
Membre d'un autre conseil de surveillance de SCPI
Création en 1985 d'une entreprise de prestation de services en audiovisuel,
cédée en 2017.

Gerant depuis plus de 10 ans de 12 SCI patrimoniales et administration d'un
parc immobilier constitué essentiellement de murs de boutiques et de
locaux d'activité.

Diplomé de HEC et Sciences-Po Paris en finance.

Plus de 15 ans d'expérience en investissements, levées de fonds et
fusions-acquisitions.

Apres une dizaine d'années passées en tant que chargé d'affaires dans des
fonds d'investissement bases au Luxembourg, création d'une société de
conseil spécialisée en leveées de fonds et fusions-acquisitions en Europe.
Membre de plusieurs conseils d'administration et participation a de
nombreux comites d'investissement.

Expert pour la commission européenne et la banque mondiale pour des
activités de sélection de projets a financer.

Retraité
Auparavant : directeur général délégue de la SAS Convictions AM (SGP)
Secrétaire général de la SAS Cloran Finance (holding patrimoniale), de la
SAS Convictions Partners (holding de controle de la SAS Convictions AM) et
de la SAS Convictions Holding (holding animatrice du groupe Convictions)
Vice-président du CS de la SCPI Renovalys 4 (ADVENIS), associé fondateur
et président du CS de la SCPI Renovalys 5 (ADVENIS)

Membre de deux autres conseils de surveillance de SCPI et vice-présidence
de l'un d'eux
Ancien PDG de Paref Gestion jusqu'en 2005, puis directeur général et
président du directoire de Paref jusqu'en 2017
Consultant depuis 2018
Docteur en chirurgie dentaire
Responsable projets informatiques a la Société Générale depuis 1989.
Associe de plusieurs SCPI depuis 1993, expérience de membre de Conseil
de surveillance de deux SCPI.

La sociéte siege dans un autre conseil de surveillance de SCPI.

Le représentant de la société a effectué des études supérieures de
commerce et exerce une activité de gestion de parc immobilier personnel
et de patrimoine. Il a réalisé dans le passé des opérations de marchand de
biens et de promotion immobiliere.

Retraitée depuis le 1* janvier 2018. Auparavant, avocate en droit des affaires
et droit immobilier au barreau de Paris et expert immobilier.

50 301

850

718
218

2100

1000

282
600

6827

100

30

215

5000

199

1300

50

245
300

1200

1320
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L'assemblée génerale nomme les candidats suivants :
°

Leur mandat expirera a l'issue de l'assemblee generale appeléee a statuer sur les comptes de l'exercice 2022.

HUITIEME RESOLUTION

Renouvellement du mandat du Commissaire aux
comptes titulaire

Apres avoir rappele que, conformement a larticle 23 des
statuts de la SCPI, le commissaire aux comptes est nomme
pour une durée de six (6) exercices,

L'Assemblee Generale prenant acte de larrivee a terme du
mandat de la societe PRICE WATERHOUSE COOPERS
representée par Eric BULLE en qualite de commissaire aux
comptes titulaire de la SCPI, décide de renouveler son
mandat en cette qualité pour une duree de six (6) exercices,
soit jusqu'a l'assemblée geneérale appelée a statuer sur les
comptes de l'exercice 2025.

NEUVIEME RESOLUTION

Renouvellement du mandat du commissaire aux
comptes suppléant

Apres avoir rappelé que, conformément a larticle 20 des
statuts de la SCPI, le commissaire aux comptes est nomme
pour une durée de six (6) exercices et est réeligible,

L'Assemblee Generale prenant acte de larrivee a terme du
mandat de Madame Annick CHAUMARTIN en qualité de
commissaire aux comptes suppleant de la SCPI, decide de
renouveler son mandat en cette qualité pour une durée de
six (6) exercices, soit jusqu'a lassemblée genérale appelée a
statuer sur les comptes de l'exercice 2025.
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DIXIEME RESOLUTION

Fixation du plafond de remboursement des frais
exposés par les membres du conseil de
surveillance pour se rendre aux réunions

En application de larticle 22,5 des statuts, 'Assemblee
Genérale fixe le plafond de la prise en charge par la SCPI
des frais exposes par les membres du Conseil de
surveillance pour se rendre aux reunions du Conseil a la
somme de 600 euros par reunion et par membre,
applicable jusqu'a toute nouvelle décision de l'assemblée
generale ordinaire.

ONZIEME RESOLUTION

Pouvoirs pour formalités

L'Assemblee Géneérale donne tous pouvoirs au porteur
d'une copie ou d'un extrait du présent proces-verbal pour
effectuer toutes formalités legales de depots et de publicite
et géneralement faire le nécessaire.



Texte des resolutions
Résolutions a titre extraordinaire

B RESOLUTIONS A TITRE EXTRAORDINAIRE

DOUZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier larticle 11 des
statuts « Blocage du marche des parts » a des fins de
clarification de la procédure applicable au titre de larticle
L. 214-93 du Code monetaire et financier, de la maniere
suivante

Ancien article :
« Article 11 - Blocage du marché des parts
Blocage du marche des parts

S'il s'averait qu'une ou plusieurs demandes de retrait
inscrites sur le registre des demandes de retrait et
representant au moins 10 % des parts emises par la Societe
n'étaient pas satisfaites dans un délai de douze mois, la
Societe de Gestion, conformement a larticle L. 214-93 du
Code monétaire et financier, en informerait sans délai
U'Autorite des Marchés Financiers et convoquerait une
Assemblée Générale Extraordinaire dans les deux mois de
cette information.

La Societe de Gestion proposerait a 'Assemblee Generale la
cession partielle ou totale du patrimoine et toute autre
mesure appropriee. Notamment, linscription d'ordres sur le
registre, mentionné a larticle 422-205 du Reglement
general de 'AMF, d'une SCPI a capital variable constitue une
mesure appropriee au sens du Il de larticle L.214-93 du
Code monétaire et financier. L'application de cette mesure
emporte la suspension des demandes de retrait.

Les rapports de la Societe de Gestion, du Commissaire aux
Comptes et les projets de résolutions sont transmis a
U'Autorité des marches financiers. »

Nouvel article :
« Article 11 - Blocage du marché des parts

Conformément a larticle L. 214-93 du Code monétaire et
financier, lorsque la societe de gestion constate que les
ordres de vente inscrits depuis plus de douze mois sur le
registre des ordres d'achat et de vente représentent au
moins 10 % des parts émises par la société, elle en informe
sans delai l'Autorite des marches financiers. La méme
procédure est applicable au cas ou les demandes de retrait
non satisfaites dans un delai de douze mois representent au
moins 10 % des parts.

Dans les deux mois a compter de cette information, la
Societe de Gestion convoque une Assemblée Generale
Extraordinaire et lui propose la cession partielle ou totale du
patrimoine et toute autre mesure appropriee. De telles
cessions sont réputées conformes a larticle L. 214-114 du
Code monetaire et Financier. »

TREIZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier l'article 12 des
statuts « Prime - libération des parts » a des fins de
correction, de la maniére suivante :

Ancien article :
« Article 12 - Prime - Libération des parts
L]

Lors de la souscription, les parts doivent étre liberées du
quart de leur montant nominal et du montant de la prime
stipulee. Le solde du nominal doit étre libere a premiere
demande de la sociéete de gestion. »

Nouvel article :
« Article 12 - Prime - Libération des parts
L]

Lors de la souscription, le montant de la valeur nominale des
parts doit étre liberé en totalite, en ce inclus la prime
d'émission. »

QUATORZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier l'article 14.2 des
statuts « Responsabilite de la Societe de gestion » en le
précisant afin de le mettre en conformité avec la doctrine de
l'Autorite des marches financiers, de la maniere suivante :

Ancien article :
«14.2 - Responsabilite de la Sociéte de gestion

La Societe de Gestion doit souscrire un contrat d'assurance
garantissant la responsabilité de la societe du fait des
immeubles dont elle est proprietaire. »

Nouvel article :
«14.2 - Responsabilité de la Sociéte de gestion

La Societe de Gestion a souscrit un contrat de responsabilite
civile professionnelle et de responsabilite des mandataires
sociaux. Celui-ci garantit les conséquences péecuniaires de la
responsabilite civile professionnelle resultant de toutes les
activités de la Société de Gestion conformément a son objet
social et notamment l'activite de gestion et de transaction
sur biens immobiliers, batis ou non batis, et fonds de
commerce, ladministration et la gestion de tous biens
immobiliers et les opérations connexes et accessoires a ces
activites, ainsi que les activites financieres de gestion des
societés civiles de placement immobilier et la gestion de
portefeuille pour le compte de tiers. »
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QUINZIEME RESOLUTION

L'Assemblee Generale decide de modifier larticle 171 «
Transmission entre vifs », afin de mettre a jour les références
legales y figurant et de préciser les pieces nécessaires a
linscription de toute mutation de parts sociales sur le
registre des associées, de la maniére suivante :

Ancien article :
«17.1 Transmission entre vifs
[.]

La constitution d'un nantissement est soumise a la méme
procedure que ci-dessus. L'agrement du nantissement
emporte agrément en cas de réalisation forcée des parts
nanties selon les dispositions de larticle 2078 alinea 1 du
code civil, a moins que la Société ne prefere racheter sans
delai les parts en vue de reduire son capital. En cas de refus
d'agrément pour une cession, la Sociéte de Gestion est
tenue, dans le délai d'un mois a compter de la notification du
refus, de faire acqueérir les parts soit par un Associé ou un
tiers, soit, avec le consentement du cédant, par la Société en
vue d'une réduction de capital. A défaut d'accord entre les
parties, le prix de rachat est fixé conformément a larticle
1843 alinea 4 du code civil.

L]

Toute mutation de parts sera consideree comme
valablement réalisée a la date de son inscription sur le
registre des associes. Cette inscription sera operee par la
societeé de gestion sur présentation :

a) d'un bordereau de transfert signe par le titulaire des parts
et indiquant les noms, prenoms et adresse du benéficiaire
de la mutation et le nombre de parts transférees.

b) d'une acceptation de transfert signee par le benéeficiaire.

[.]»

Nouvel article :

50

«17.1 Transmission entre vifs
[.]

La constitution d'un nantissement est soumise a la méme
procédure que ci-dessus. L'agrément du nantissement
emporte agrement en cas de realisation forcee des parts
nanties selon les dispositions de l'article 1867 du code civil, a
moins que la Societe ne préféere racheter sans délai les parts
en vue de réduire son capital. En cas de refus d'agrement
pour une cession, la Societe de Gestion est tenue, dans le
delai d'un mois a compter de la notification du refus, de faire
acquerir les parts soit par un Associe ou un tiers, soit, avec le
consentement du cedant, par la Societe en vue d'une
réduction de capital. A défaut d'accord entre les parties, le
prix de rachat est fixe conformement a larticle 1843-4 du
code civil.

L]

Toute mutation de parts sera considérée comme
valablement realisee a la date de son inscription sur le
registre des associés. Cette inscription sera opérée par la
Societe de Gestion sur présentation :
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a) d'un bordereau de transfert signé par le titulaire des parts
et indiquant les noms, prenoms et adresse du benéficiaire
de la mutation et le nombre de parts transférées.

b) d'une acceptation de transfert signée par le bénéficiaire.
c) d'une copie de la piece didentite et d'un justificatif de
domicile.

[.]>»

SEIZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier larticle 19 des
statuts « Attribution et pouvoir de la Societe de gestion » a
des fins de correction, de la maniere suivante :

Ancien article :
« Article 19 - Attribution et pouvoir de la Société de gestion

La Societé de Gestion est investie des pouvoirs les plus
etendus pour agir en toutes circonstances au nom de la
societé et pour décider, autoriser et réaliser toutes
opérations relatives a son objet sous réserve des pouvoirs
attribués aux Assembléees Génerales par la loi et les
reglements. Toutefois, la Société de Gestion ne peut
contracter des emprunts, assumer des dettes ou proceder a
des acquisitions payables a terme que dans la limite d'un
maximum fixe par 'Assemblee Generale. Elle ne peut non
plus procéder a un échange, une aliénation ou une
constitution de droits reels portant sur le patrimoine
immobilier de la Société qu'avec lautorisation de
l'assemblee geéneérale ordinaire. La Societe de Gestion ne
contracte en cette qualité et a raison de la gestion, aucune
obligation personnelle relative aux engagements de la
Sociéte, et n'est responsable que de son mandat.

La Société de Gestion a notamment les pouvoirs suivants
énumerés de maniere énonciative mais non limitative :

[.]

- soumettre a 'Assemblee Générale des Associes la vente

des immeubles et les conditions financieres apres
approbation du Conseil de Surveillance ;

[.]»

Nouvel article :

« Article 19 - Attribution et pouvoir de la Société de gestion

La Societé de Gestion est investie des pouvoirs les plus
etendus pour agir en toutes circonstances au nom de la
societé et pour décider, autoriser et réaliser toutes
opérations relatives a son objet sous reserve des pouvoirs
attribués aux Assembléees Génerales par la loi et les
reglements. Toutefois, la Société de Gestion ne peut
contracter des emprunts, assumer des dettes ou proceder a
des acquisitions payables a terme que dans la limite d'un
maximum fixé par lU'Assemblee Generale. La Societe de
Gestion ne contracte en cette qualité et a raison de la
gestion, aucune obligation personnelle relative aux
engagements de la Sociéte, et n'est responsable que de son
mandat.

La Societe de Gestion a notamment les pouvoirs suivants
énumeres de maniere énonciative mais non limitative :

[.]>»



DIX-SEPTIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier larticle 22 des
statuts « Conseil de surveillance » a des fins de correction, de
la maniére suivante :

Ancien article :

« Article 22 - Conseil de surveillance
[

22.1 Nomination

[l

Si le nombre de ses membres devient inféerieur a 7 (sept)
Associes, le Conseil de Surveillance devra se compléter a ce
dernier chiffre. Les nominations effectuées a titre provisoire par
le Conseil de Surveillance devront étre soumises a
l'approbation de la plus prochaine Assemblee Génerale
Ordinaire. Jusqu'a cette ratification, les membres nommes
provisoirement ont, comme les autres, voix délibérative au sein
du Conseil de Surveillance. »

[l
22.2 Organisation - Réunions et délibérations
[l

Les membres absents peuvent voter par correspondance,
au moyen d'une lettre ou d'un telegramme, ou donner,
méme sous cette forme, des mandats a un de leurs
collegues pour les representer aux deliberations du Conseil
de Surveillance ; un méme membre du conseil ne peut pas
representer plus de deux de ses collegues et chaque
mandat ne peut servir pour plus de deux séances.

Pour que les décisions du conseil soient valables, le nombre
des membres présents, représentés ou votant par
correspondance, ne pourra étre inférieur a la moitie du nombre
total des membres en fonction. Les delibérations sont prises a
la majorite des votes eémis. En cas de partage des voix, celle du
président de séance est prépondérante.

La justification du nombre des membres en exercice et de leur
nomination ainsi que la justification des pouvoirs des membres
représentant leurs collegues et des votes par écrit, résultent,
vis-a-vis des tiers, de l'énonciation, dans le proces-verbal de
chaque seance, des noms des membres presents, représentes
et votant par écrit, et des noms des membres absents. Les
déliberations du Conseil de Surveillance sont constatees par
des proces-verbaux qui sont portés sur un registre spécial,
tenu au siege social, et signés par le president de la séance et
le secrétaire.

[.]>

Nouvel article :

« Article 22 - Conseil de surveillance
L]

22.1 Nomination

L]

Si le nombre de ses membres devient inferieur a 7 (sept)
Associes, le Conseil de Surveillance devra proceder a une ou
des cooptations provisoires. Le membre nomme en
remplacement d'un autre dont le mandat n'était pas encore
expiré ne demeure en fonction que pour la durée restant a
courir du mandat. Ces cooptations devront étre soumises a la
ratification de la plus prochaine Assemblée Générale Ordinaire.

Texte des resolutions
Résolutions a titre extraordinaire

Jusqua cette ratification, les membres = nommes
provisoirement ont, comme les autres, voix delibérative au sein
du Conseil de Surveillance.

]
22.2 Organisation - Réunions et delibérations
[.]

Les membres absents peuvent donner mandat a un membre
présent pour les représenter aux délibérations du Conseil de
Surveillance; un méme membre du conseil ne peut pas
représenter plus de deux de ses collégues et chaque mandat
ne peut servir pour plus d'une séance.

Pour que le Conseil de surveillance puisse se tenir
valablement, le nombre des membres présents ou représentés
ne pourra étre inferieur a la moitie du nombre total des
membres en fonction. Les délibérations sont prises a la
majorite. En cas de partage des voix, celle du president de
séance est préepondérante.

La justification de la présence des membres et de leurs
pouvoirs résulte, vis-a-vis des tiers, de l'énonciation, dans le
proces-verbal de chaque séance, des noms des membres
presents et représentes et des noms des membres absents.
Les deliberations du Conseil de Surveillance sont constatees
par des proces-verbaux qui sont portés sur un registre special,
tenu au siege social, et signes par le president du Conseil de
surveillance et le secrétaire.

[.]>»

DIX-HUITIEME RESOLUTION

L'Assemblee Generale approuve la mise en place d'un
systeme de convocation et de vote électronique permettant
aux associes de voter de maniere dematerialisee et decide de
modifier en conséquence larticle 29 des statuts «
Communications », comme sulit :

Ancien article :
« Article 29 - Communications
[.]

Avec la convocation a l'assemblée, tout associé recoit, sans
frais pour lui, a l'adresse indiquée, une brochure regroupant
l'ensemble des documents et renseignements prévus par la
loi, et notamment les rapports de la Societe de Gestion, du
Conseil de Surveillance, du ou des commissaires aux comptes,
ainsi que, s'il s'agit de l'assemblee génerale ordinaire annuelle,
le bilan et les comptes.

[.]>»

Nouvel article :

« Article 29 - Communications
[.]

A moins qu'il ait accepté de recevoir sa convocation par
courrier électronique, tout associé recoit, avec la lettre de
convocation a lassemblee, par voie postale a ladresse
indiquee et sans frais pour lui, une brochure regroupant
l'ensemble des documents et renseignements prévus par la
loi, et notamment les rapports de la Societe de Gestion, du
Conseil de Surveillance, du ou des commissaires aux comptes,
ainsi que, s'il s'agit de 'assemblée générale ordinaire annuelle,
le bilan et les comptes.

[.]>»
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DIX-NEUVIEME RESOLUTION VINGTIEME RESOLUTION

Modification de U'article 31 des statuts Pouvoirs pour formalités

L'Assemblée Générale décide de modifier larticle 31 des L'Assemblee Generale donne tous pouvoirs au porteur d'une
statuts « Etablissement des comptes sociaux » pour corriger copie ou dun extrait du présent proces-verbal pour
la référence réglementaire y figurant, de la maniere suivante : effectuer toutes formalités legales de dépdts et de publicité

Ancien article : et géneralement faire le nécessaire.

« Article 31 - Etablissement des comptes sociaux
[l

Les comptes annuels sont eétablis suivant les regles et
principes comptables définis par le reglement n” 99-06 du
Comite de Reglementation Comptable du 23 juin 1999
modifiant larrété du 26 avril 1995, tels qu'integres dans le
plan comptable professionnel des SCPI, et les textes
modificatifs éventuels.

[.]>»

Nouvel article :

« Article 31 - Etablissement des comptes sociaux

L]

Les comptes annuels sont etablis suivant les regles et
principes comptables déefinis par le reglement n” 2016-03 du
15/04/2016 de l'Autorité des normes comptables, tels
qu'intégrés dans le plan comptable professionnel des SCPI,
et les textes modificatifs eventuels.

[.]>
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