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N EDITORIAL

A

Cheres associees, Chers associes,

Votre jeune SCPI a connu sur le 4°™ trimestre 2019 une forte collecte et vous étes déja, au 31 décembre
2019, 1473 associes presents au capital de Novapierre Allemagne 2, totalisant une capitalisation de 77,5 M€.

Novapierre Allemagne 2 investit dans le commerce de proximité en Allemagne, un des secteurs les plus
solides d'Allemagne, et vous permet de diversifier votre épargne en investissant dans la premiere
economie de la zone européenne.

Le rapide développement de votre SCPI s'est déroulé en 2019 dans un contexte macro-économique
allemand positif avec une croissance du PIB de 0,5 %.

Sur le marche de linvestissement immobilier allemand, 2019 a ete une annee 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 competitif que votre SCPI a pu finaliser une premiere signature pour la promesse
d'acquisition de son premier actif situe a Duren en Rhenanie-du-Nord-Westphalie et prendre des positions
sur d'autres opportunités d'investissement.

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,
mais cela reste encore difficilement previsible a ce stade.

Dans ce contexte, votre societe de gestion continuera de deployer le capital de votre SCPI, pour la
construction d'un portefeuille immobilier de qualite et résilient.

Nous vous souhaitons une bonne lecture de votre premier rapport annuel.

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

e ORGANES DE GESTION ET DE CONTROLE
RLR EXERCICE 2019

SCPI

Il CONSEIL DE SURVEILLANCE

PARIS REALTY FUND (« PAREF ») representee par Antoine ONFRAY

Olivier GIORGETTA

MCO PARTICIPATIONS représentée par Edouard MICHOT

PRINCIPAL REAL ESTATE representee par Guillaume MASSET

Annabelle ROCAT

Lorraine SERYJOL-GARROS

Fabienne VONFELT

Echéance du mandat du Conseil de surveillance: Assemblée générale statuant sur les comptes de lexercice clos le
31/12/2022

Il COMMISSAIRE AUX COMPTES

Titulaire : PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT, représentee par Eric BULLE
Suppléant : Patrice MOROT
Fin de mandat : Assemblée genérale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2024

B EXPERT EXTERNE EN EVALUATION

BNP REAL ESTATE EVALUATION
Fin de mandat : Assemblee genérale statuant sur les comptes de l'exercice clos le 31/12/2023

B DEPOSITAIRE

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

SOCIETE DE GESTION

B PAREF GESTION

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

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

Directrice Genérale : Anne SCHWARTZ
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= A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

Y7

Mesdames, Messieurs,

RAPPORT DE LA SOCIETE DE GESTION

Nous vous réunissons en assemblée générale 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 croissance allemande était de O % au T4 2019 (- 0,2 % par
rapport au T3 2019). Les chances que la croissance reprenne
debut 2020 se reduisent a mesure que lepidémie du
se développe et pourrait impacter la
consommation des menages.

coronavirus

Le montant d'investissements sur le marché immobilier
allemand au 4°™ trimestre 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 enregistre une activiteé particulierement forte : 43 % de
linvestissement annuel a éte realise durant les trois derniers
mois de 2019. De nombreuses transactions majeures ont été
conclues : Am Tucherpark a Munich a ete vendu a Commerz
Real et Hines pour 1 Mds€.

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

Plus de 101 Mds€ ont été investis dans des actifs
commerciaux au cours de 2019, soit une baisse de 4 % par
rapport a la méme période en 2018, principalement due a la
baisse des montants investis dans les commerces de
centre-ville.
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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 répartition 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
spéciaux/ouverts, qui représentent 33% des volumes
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 %).

Llirruption du COVID-19 en Europe et la situation
économique 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.

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

La fermeture en Allemagne des commerces non essentiels,
pour une période d'au moins 4 semaines, risque d'affecter le
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.
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B RAPPORT IMMOBILIER

FAITS MARQUANTS DE L'EXERCICE

Ce 2°™ millesime de Novapierre Allemagne a éte un grand
succes.

Novapierre Allemagne 2, qui investit dans le commerce de
proximitée en Allemagne, un des secteurs les plus solides
d'Allemagne, vous permet de diversifier votre épargne en
investissant dans la premiere économie de la zone
europeéenne.

Le 4°™ trimestre 2019 est marqué par la premiere signature
d'une promesse concernant un actif d'un montant de 11,5 M€
Hors Droits. Cet actif est situe a Duren, ville du land de
Rhénanie-du-Nord-Westphalie et se trouve a 37 km du centre
de Cologne. Loué a OBI, le plus grand detaillant de bricolage
en Europe, il représente une superficie de 11 950 m? Le
transfert de cet actif devrait intervenir lors du 1* trimestre
2020.

EVALUATION DES IMMEUBLES

Les SCPI doivent faire expertiser chacun de leurs biens tous
les 5 ans par un expert externe en evaluation agree par
UAMF, avec une actualisation de la valeur vénale annuelle
entre deux expertises quinquennales.

En outre, Novapierre Allemagne 2 s'impose dans tous les cas
de faire procéder a une premiere expertise avant toute
acquisition, afin de securiser les acquisitions, confortant ainsi
les estimations faites indépendamment par la societé de
gestion.

Lors de l'assemblee genérale constitutive de la SCPI du 3
juin 2019, le candidat BNP REAL ESTATE EVALUATION a ete
designe en qualite d'expert externe en évaluation pour une
duree de cinq exercices.

Il est precise 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
moneétaire et financier au regard des obligations regle-
mentaires et des responsabilités qui se rattachent a sa
fonction, comme l'ensemble des experts de la place. En
consequence, la societe de gestion a mis en place un
process interne (Comite d'evaluation) intégrant des
personnes indépendantes de la gestion en charge de
determiner l'évaluation de lensemble des lignes en
portefeuille lors du calcul de chaque valeur liquidative.

La SCPI ne détient pas d'actifs immobiliers au 31/12/2019.
Par consequent, aucune campagne d'évaluation n'est
intervenue.

POLITIQUE D'INVESTISSEMENT

NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2, SCPI de type « classique » a
pour objectif de se constituer un patrimoine immobilier
locatif composé majoritairement de murs de magasins, de
commerces, de centres commerciaux ;

Les biens immobiliers sur lesquels porte la politique
d'investissement de la SCPI sont majoritairement situés en

Rapport immobilier

Allemagne. La Société ne s'interdit pas d'investir dans
d'autres Etats de la zone euro.

De maniere génerale, les investissements portent sur des
immeubles générant des revenus immediats et compatibles
avec lobjectif de gestion, mais en fonction de
l'environnement du marcheé de limmobilier commercial et
d'entreprise, la Sociéeté peut proceder a des acquisitions en
l'etat futur d'achevement ou a toute acquisition permettant
une valorisation de l'actif a moyen terme sans remettre en
cause lobjectif de rendement immediat. L'objectif de
rendement immediat n'est pas garanti.

Dans le cadre de la mise en ceuvre de sa politique
d'investissement, Paref Gestion peut, au nom de la SCPI,
contracter des emprunts avec ou sans sUretés réelles et
proceder a des acquisitions payables a terme dans la limite
de 40 % de la valeur d'acquisition des actifs immobiliers.
Cette limite peut étre modifiee par décision de 'Assemblee
Générale des Associés. Toute modification significative de la
politique d'investissement sera soumise a la validation
prealable de lAssemblée Geneérale Extraordinaire des
Associes.

Novapierre Allemagne 2 se réserve la possibilite, si une
opportunite se presente et que les conditions des marches
de linvestissement immobilier sont raisonnablement
favorables, de ceder un ou plusieurs actifs afin de degager
des plus-values, réduire ou solder des emprunts et realiser
de nouveaux investissements des lors qu'elle ne les a pas
achetés en vue de les revendre et que de telles cessions ne
presentent pas un caractere habituel.

Paref Gestion dispose d'une expertise dans la création et la
gestion de sociétes civiles de placement immobilier. Pour
developper la SCPI Novapierre Allemagne 2, PAREF Gestion
souhaite s'attacher les services d'un professionnel du
secteur de limmobilier en Allemagne afin de l'accompagner
sur ce marche: Principal Real Estate, present sur le marche
paneuropéen et gérant principalement des actifs immobiliers
de commerces, ce dernier dispose d'une expertise dans la
recherche et la gestion dactifs immobiliers situés en
Allemagne et est un partenaire de PAREF Gestion de longue
date.

SITUATION LOCATIVE

Au 31 décembre 2019, la SCPI ne détenant pas encore d'actif
immobilier, aucune information n'est disponible.

EVENEMENTS IMPORTANTS - PERSPECTIVES
2020

Compte tenu de la crise sanitaire liee au virus Covid-19, qui
s'est developpée en mars 2020 et de ses conséquences
économiques, les prévisions de croissance en Europe pour
l'année 2020 sont revues significativement a la baisse. Dans
ce contexte les activites de la societé seront affectées,
possiblement de maniere significative, mais compte tenu du
caractere recent de cette situation de crise sanitaire, il n‘est
pas possible, a la date d'arrété des comptes, d'en appreécier
limpact.

NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2 - RAPPORT ANNUEL 2019
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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 general de
U'AMF). Cette variation est, toutefois, encadrée par un capital
plafond et un capital plancher. Si un associée se retire, la SCPI
rachete ses parts et en émet de nouvelles a l'attention des
nouveaux souscripteurs. Il ne peut étre cependant procede a
l'éemission 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.

SCPI a capital variable, Novapierre Allemagne 2 fait varier
son capital de maniere permanente, entre un minimum egal

a 90 % du capital effectif en debut d'exercice et un maximum
égal au capital statutaire fixe a 200 000 000 € par
[Assemblée Générale des Associés du 3 juin 2019 soit
1000 000 parts de 200 € de nominal.

Au cours de l'exercice, le capital effectif est passe de
4 900 parts a 309 841 parts soit une hausse de 304 941
parts, par émission de 304 981 parts et l'annulation de 40
parts.

MARCHE DES PARTS

Au 31 decembre 2019, aucune part n'a ete enregistrée au
prix de retrait compensé. Aucune part n'est en attente de
retrait.

CAPITAL
. T . Retraits . . . .
Trimestre Capital initial Souscriptions . Annulations Capital final Souscripteurs
compensés
Il 4900 99 180 0 104 080 527
v 104 080 205 801 40 309 841 1473

Aucune part n'a ete echangee sur le marcheé secondaire au
cours de l'année 2019.

Aucune part n'a eté echangee sur le marche de gre a gré au
cours de l'année 2019.

L'assemblee generale pourra decider la creation et la
dotation d'un fonds de remboursement destiné a contribuer a
la liquidité du marche des parts.

Le fonds de remboursement est destine a contribuer a la
fluidité du marché des parts pour anticiper toute
accumulation sur le registre des demandes de retrait non
satisfaites, au-dela des 10 % des parts emises par Novapierre
Allemagne 2. A fin 2019, aucun fonds de remboursement n'a
ete cree,

ETAT DES VALEURS COMPTABLES, DE REALISATION ET DE RECONSTITUTION

Valeur comptable (1)
Valeur de realisation (2)
Valeur de reconstitution (3)
(1) Valeur basee sur les données comptables en valeur historique

31/12/2019
VALEUR GLOBALE (€) VALEUR PAR PART (€)
69 605 915 225
69 605 915 225
77 339 905 250

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

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

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

PRIX DE SOUSCRIPTION

Le prix de souscription des parts est determine apres approbation par l'assembléee générale sur la base de la valeur de
reconstitution conformément aux articles L. 214-94 et L. 214-109 du Code monétaire et financier. Il est fixé dans une fourchette
de 10 % autour de la valeur de reconstitution, soit entre 225 € et 275 €. 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 250 € depuis le 18 septembre 2019. Ce prix reste inchange jusqu'a nouvel avis.

NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2 - RAPPORT ANNUEL 2019
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AFFECTATION DU RESULTAT

Rapport administratif et financier

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

Report a nouveau apres affectation du résultat 2018
Résultat 2019

Acompte sur distribution

Affection du résultat 2019

Report a nouveau au 31/12/2019 apres affection du résultat

POLITIQUE DE REMUNERATION

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

Conformement aux statuts, PAREF Gestion a percu 6 497 K€ en
commission de souscription (10 % HT maximum du prix de
souscription) et O € en commission de gestion (11% HT des
loyers nets encaisses et des produits financiers nets encaissés).

Sur l'exercice 2019, le montant total des remunerations brutes
hors charges sociales (incluant les remunérations fixes et
variable différées et non differees) versees par Paref Gestion a
l'ensemble de son personnel, soit 28 personnes benéeficiaires en
2019 (contrats CDI et CDD - hors contrat professionnel et
d'apprentissage) representant 18 Equivalent Temps Plein, s'est
éleve a 1216 553 euros. Ce montant se décompose comme
suit :

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

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

-51702

-51702
-51702

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

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

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

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

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

Dans le cadre des dispositions préevues par le reglement

general de 'AMF, PAREF Gestion s'est dotee d'un dispositif

de contréle 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 separation effective des fonctions opérationnelles et de
contréle ;

- 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 contréle des prestataires.

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

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

Les controles périodiques de 3°™ niveau assures par un cabinet
de controéle externe independant.

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

NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2 - RAPPORT ANNUEL 2019
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FISCALITE

Les revenus fonciers nets a déeclarer pour l'année 2019 sont
de - 0,96 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
- 175 euros.

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

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

- chaque associé est personnellement passible, pour la part
des bénefices sociaux correspondant a ses droits dans la
societe, soit de l'impodt sur le revenu, soit de l'impédt sur les
societes.

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 realises par la SCPI sont directement imposables
entre les mains des associes.

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

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

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

NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2 - RAPPORT ANNUEL 2019

B VIE SOCIALE

L'expert externe en évaluation, désigné pour une durée de
cing ans conformément a larticle R. 214-157-1 du Code
moneétaire et financier et a l'article 24 des statuts de la SCPI, a
pour mission de sécuriser les valeurs données aux actifs
immobiliers detenus par la SCPI. L'ensemble du patrimoine
locatif de la SCPI fait l'objet d'une expertise au moins tous les
cing ans et cette expertise est actualisee chaque année par
l'expert externe en évaluation. Lors de l'assemblée générale
constitutive de la SCPI du 3 juin 2019, le candidat BNP REAL
ESTATE EVALUATION a éte deésigné en qualite d'expert
externe en évaluation pour une durée de cing exercices.

Le dépositaire a pour mission la garde des actifs de la SCPI, le
contréle de la regularite des decisions de la Societe de
Gestion et le suivi des flux de liquidites de la SCPI. Societe
Geénerale Securities Services a été designe en qualite de
dépositaire, pour une durée indéterminée, conformement a
larticle 23 des statuts de la SCPI. Dans le cadre de
lassemblee génerale annuelle, la societe de gestion
soumettra a votre décision la ratification de la désignation de
ce dépositaire.

Lors de l'assemblee génerale constitutive de la SCPI du 3 juin
2019:

- la societe PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT
représentée par Eric Bulle a été nommeée en qualité de
commissaire aux comptes titulaire, et

- Monsieur Patrice MOROT a été nommé en qualité de
commissaire aux comptes suppléant, chacun pour une
durée de six exercices, conformement a larticle 23 des
statuts de la SCPI.



Comptes annuels au 31 décembre 2019
Etat du patrimoine

COMPTES ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2019

B ETAT DU PATRIMOINE

31/12/2019
Note Valeurs Valeurs
bilantielles estimées

PLACEMENTS IMMOBILIERS

» IMMOBILISATIONS LOCATIVES

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

Amortissements droits réels

Concessions

Amortissements concessions

Construction sur sol d'autrui 1
Amortissement de constructions sur sol d'autrui 1
Terrains et constructions locatives

Immobilisations en cours

» PROVISIONS LIEES AUX PLACEMENTS IMMOBILIERS

Dépréciation exceptionnelle d'immobilisations locatives

Gros entretiens 2
Provisions pour risques et charges

> TITRES FINANCIERS CONTROLES

Immobilisations financiéres contrélées 8]
Dépréciation exceptionnelle des immobilisations financieres controlées

Provisions pour risques et charges

TOTAL PLACEMENTS IMMOBILIERS - | - -
IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Immobilisations financieres non contrélées 4

Dépréciation exceptionnelle des immobilisations financieres non controlées

Avances en compte courant et créances rattachées des immobilisations financieres contrélées

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

Dépréciation des avances en compte courant et créances rattachées

TOTAL IMMOBILISATIONS FINANCIERES - II - -

AUTRES ACTIFS ET PASSIFS D'EXPLOITATION

Actifs immobilisés

Associes capital souscrit non appele 5 105 500 105 500
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 créances 6 3143174 3143174
Provision pour dépréciation des créances

» VALEURS DE PLACEMENT ET DISPONIBILITES

Valeurs mobilieres de placement

Fonds de remboursement

Autres disponibilités 7 68 641573 68 641573
TOTAL ACTIFS D'EXPLOITATION - 111 71890 247 71890 247
PROVISION POUR RISQUES ET CHARGES

» DETTES

Dettes financieres 8

Dettes d'exploitation 9 -2284332 -2284332
Dettes diverses

TOTAL PASSIFS D'EXPLOITATION - IV -2 284 332 -2 284 332

COMPTES DE REGULARISATION ACTIF ET PASSIF

Charges constatées d'avances

Produits constatés d'avance

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

TOTAL COMPTES DE REGULARISATION - V -
CAPITAUX PROPRES COMPTABLES (I+1I+111+IV+V) 69 605 915

VALEUR ESTIMEE DU PATRIMOINE 69 605 915

NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2 - RAPPORT ANNUEL 2019
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Bl VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

06/08/2019
Situation
d‘ouverture

Note

CAPITAL 1
Capital souscrit

Capital en cours de souscription

PRIMES D'EMISSION ET DE FUSION 2
Primes d'émission ou de fusion

Primes d'émission en cours de souscription
Prélevement sur primes d'émission ou de fusion
ECARTS DE REEVALUATION

Ecarts de réévaluation

Ecart sur dépréciation des immeubles d'actifs

FONDS DE REMBOURSEMENT PRELEVE
SUR LE RESULTAT DISTRIBUABLE

PLUS OU MOINS-VALUES REALISEES SUR
CESSION D'IMMEUBLES ET DE TITRES 3
FINANCIERS CONTROLES

RESERVES

REPORT A NOUVEAU 4

RESULTAT DE L'EXERCICE

ACOMPTE SUR DISTRIBUTION

TOTAL GENERAL -

B HORS BILAN

31/12/2019
Dettes garanties
Engagements donnés
Engagements recus
Garanties données
Garanties recues
Aval, cautions

NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2 - RAPPORT ANNUEL 2019

Affectation résultat Autres 31/12/2019
N-1 mouvements  Situation de cléture
61883 800 61883 800
84 400 84 400
14 166 533 14 166 533
21100 21100
- 6498 216 - 6498 216
-51702 -51702
- 69 605 915 69 605 915
06/08/2019



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

TOTAL PRODUITS IMMOBILIERS - |

» 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 controlés
TOTAL CHARGES IMMOBILIERES - Il
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
TOTAL PRODUITS D'EXPLOITATION - |

» CHARGES D'EXPLOITATION

Commission de la société 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
TOTAL CHARGES D'EXPLOITATION - 1l
RESULTAT D'EXPLOITATION AUTRE QUE L'ACTIVITE IMMOBILIERE (B = - II)
» PRODUITS FINANCIERS

Dividendes des participations non controlees
Produits d'intéréts des comptes courants

Autres produits financiers

Reprises de provisions sur charges financieres
TOTAL PRODUITS FINANCIERS - |

» CHARGES FINANCIERES

Charges d'intéréts des emprunts

Charges d'intéréts des comptes courants

Autres charges financieres

Dépréciations

TOTAL CHARGES FINANCIERES - Il
RESULTAT FINANCIER (C = - II)

» PRODUITS EXCEPTIONNELS

Produits exceptionnels

Reprises de provisions exceptionnelles

TOTAL PRODUITS EXCEPTIONNELS - |

» CHARGES EXCEPTIONNELLES

Charges exceptionnelles

Dotations aux amortissements et aux provisions exceptionnelles
TOTAL CHARGES EXCEPTIONNELLES - 11
RESULTAT EXCEPTIONNEL (D = I - I1)
RESULTAT NET (A+B+C+D)

Comptes annuels au 31 décembre 2019
Compte de résultat

Note 31/12/2019
1 6 496 558
6 496 558
2 - 6 496 558
3 - 34908
4 -16794
- 6548 260
-51702
-51702
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ANNEXE AUX COMPTES
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B REGLES ET METHODES COMPTABLES

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

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 methodes, en se placant 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 mentionnées en
distinguant deux colonnes :

- la colonne « Valeurs bilantielles » reprenant le colt
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 reglement ANC n'2016-03. Les placements
immobiliers tels que mentionnées a larticle 121-10 du
reglement ANC n"2016-03, presentes dans la colonne «
Valeurs estimées » de l'état du patrimoine sont évaluées a
leur valeur actuelle. Pour les autres actifs et passifs,
comptes de regularisation 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 conformément a larticle 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 lactif en place et en letat de
fonctionner. Comme le prévoit le plan comptable des SCPI et
conformement aux statuts de votre societe, certains frais
d'acquisition d'immobilisations locatives sont imputées sur la
prime d'emission.

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

Les colts significatifs de remplacement ou de
renouvellement d'un élément doivent étre comptabilises a
l'actif en augmentation du colt d'acquisition initial de l'actif
concerné. Le colt d'acquisition initial de l'élement remplace
ou renouvelé doit étre sorti de l'actif et comptabilisé dans un
compte de réserves ayant la nature de gains ou pertes en
capital.
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La valeur actuelle des placements immobiliers correspond
au prix qu'accepterait de payer un investisseur pour le bien
en l'état. Cette valeur est determinee hors droits d'acquisition
par la Societé de Gestion sur la base des évaluations
realisees par l'expert independant.

Les plus ou moins-values réaliseées 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.

La SCPI NOVAPIERRE Allemagne 2 n'a pas acquis
d'immeuble au 31/12/2019.

Le reglement relatif aux regles comptables n°2016-03 du 15
avril 2016 precise que les SCPI 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
dépenses futures a l'horizon des cing prochaines années et
qui ont pour seul objet de maintenir en létat le parc
immobilier. Les colts significatifs des dépenses d'entretien
sont immobilisés, les dépenses d'entretiens inférieures a
5 K€ sont passees en charges immobilieres.

Aucune provision n'a éte comptabilisee au 31/12/2019, la
SCPINOVAPIERRE Allemagne 2 ne détenant pas d'actifs.

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

La SCPI ne détient pas dimmobilisations financieres
contrélees au 31 decembre 2019.



IMMOBILISATIONS FINANCIERES

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

Si la valeur d'utilité est inférieure au prix d'acquisition, une
depreciation est constituee.

Cette dépreciation est comptabilisee en charges financieres
en contrepartie du compte dépréciation des titres, parts ou
actions.

La SCPI ne détient pas d'immobilisations financieres non
contrélées au 31 décembre 2019.

Intéréts ou dividendes a recevoir
Etat et autres collectivités
Syndics

Autres débiteurs

Charges constatées d'avance

TOTAL

Le solde correspond aux avoirs sur les comptes bancaires
pour 69 M€.

A la cloture de lexercice 2019, aucun emprunt n'a été
souscrit par la SCPI.

Locataires créditeurs

Fournisseurs et comptes rattachés
Etats et autres collectivités

Autres créditeurs

Dividendes

Produits constatés d'avance

TOTAL DES AUTRES DETTES

Annexe aux comptes
Variation des capitaux propres

AUTRES ACTIFS ET PASSIFS D'’EXPLOITATION

Il s'agit de fonds a recevoir d'établissements de credit au titre
de préts demandeés par des associes pour le financement de
leur souscription soit 422 parts a 250 €.

Le solde de 3143 K€ est constitue :
- de la TVA deductible genéree sur les frais d'exploitation,
dont les commissions de souscriptions,
- d'une promesse sur un actif a DUREN dont l'acte sera
signe en 2020,
- des souscriptions a l'encaissement pour 603 K€.

31/12/2019

1306 480

1836 694

3143174

Les fournisseurs et comptes rattaches se composent de la
commission de souscription de PAREF Gestion du mois de
décembre 2019 pour 2 151 K€ ainsi que des factures non
parvenues pour 125 K€.

31/12/2019

2284332

2284332

Bl VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

CAPITAUX PROPRES

Les souscriptions sont ventilées entre la valeur nominale de la
part sociale (200 €) et la prime d'eémission (50 €), cette derniere
est la difference entre le prix de souscription de 250 € et la
valeur nominale de la part sociale.

Sur l'exercice 2019, 309 881 parts ont eté souscrites, 40 parts
sont sorties dont O parts de retraits et 40 parts de repentir.

Les frais de constitution pour 1 658 € ont ete imputés sur la
prime d'émission conformément aux statuts (Article 12).

Il s'agit des souscriptions recues en fin d'année et financées par
des credits bancaires non débloqués au 31 décembre 2019,

Concernant le prelevement sur la prime d'émission, si les statuts
de la SCP.. le prévoient, les élements suivants peuvent étre
imputes sur la prime d'émission, les frais d'établissement, les
commissions de souscription et les frais d'acquisition des
immeubles tels que les droits d'enregistrement, la TVA non
récuperable  pour les immeubles commerciaux et
professionnels et les frais de notaire.

Sur l'exercice ont étée preleves 6 497 K€ de commission de
souscription.

NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2 - RAPPORT ANNUEL 2019
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ILn'y a pas eu de cession d'immeuble sur l'exercice 2019.

Il n'existe pas de report a nouveau au 31 decembre 2019, la
societe ayant ete créee le 6 aolt 2019.

B COMPTE DE RESULTAT

Les produits et les charges de lexercice sont classés au
compte de résultat de maniere a faire apparaitre les différents
niveaux de resultat de la SCPI

Resultat de lactivite 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

Le résultat de lactivité immobiliere est a néant. Il n'y a pas de
revenus revenus locat96

ifs a la cloture de l'exercice, aucun actif n‘ayant été acquis sur
l'exercice 2019.

RESULTAT D'EXPLOITATION AUTRE QUE
L'ACTIVITE IMMOBILIERE

Comme le prévoit le plan comptable et les options prises, les
commissions de souscriptions sont imputees sur la prime
d'émission.

Les transferts d'un montant de 6 497 K€ se décomposent en
commission de souscription.

Conformément aux statuts, la société de gestion a percu sur
l'exercice 2019 diverses commissions detaillees ci-dessous :
- Commission de gestion: O € (11 % des loyers nets encaissées
et des produits financiers nets encaisses)
- Commission de souscription: 6 497 K€ (10 % des capitaux
collectés)

- Commission sur mutation des parts: O € (frais de dossier
75€)
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Le résultat de l'exercice 2019 s'éleve a - 51 702 €, Aucune
distribution n'a été effectuée sur l'exercice 2019.

- Commission sur arbitrage: 0 € (de 0,5% du prix de vente
gjoute de 3% de la difference entre le prix de vente et les
valeurs comptables apres impot),

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

Les charges d'exploitation sont les honoraires des commissaires
aux comptes pour 13 K€, du depositaire pour 5 K€, de juridique
pour 1 K€, de rapport annuel pour 7 K€, de frais de tenue
d'assemblee pour 2 K€ et de publicite pour 7 KE.

Ce poste comprend les services bancaires et de caution
bancaire pour 17 K€.

RESULTAT FINANCIER

Néant.

RESULTAT EXCEPTIONNEL

Neéant.

INFORMATIONS AU TITRES DES OPERATIONS
REALISEES ENTRE ENTREPRISES LIEES

ILn'y a pas d'autres opérations avec les parties liees que celles
faites avec Paref Gestion détaillées en note 2 ci-avant.

EVENEMENTS POST CLOTURE

Les évenements récents lies a la crise sanitaire generee par
l'épidémie de Covid-19 ont déja impacté l'économie europeenne
sur le debut de l'exercice 2020

Au niveau de la SCPI Novapierre Allemagne 2, les évenements
liés a la crise sanitaire pourraient avoir un impact significatif sur la
performance, la valorisation et la liquiditée 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.



Tableaux complémentaires
Résultat par part *

=l TABLEAUX COMPLEMENTAIRES

B RESULTAT PAR PART *

2019

» REVENUS (1)

Recettes locatives brutes

Produits des participations contrélées

Produits financiers

Produits divers (2)

TOTAL REVENUS - 0,00 %
» CHARGES (1)

Commission de gestion

Autres frais de gestion (3) 175 100,00 %
Charges locatives et entretien du patrimoine

Charges financieres

SOUS TOTAL CHARGES EXTERNES 1,75 100,00 %
» Amortissement net

- patrimoine

- autres

» Provisions nettes

- pour travaux

- autres

SOUS TOTAL CHARGES INTERNES - 0,00 %
TOTAL CHARGES 1,75 100,00 %
RESULTAT -175 -100,00 %
Variation report a nouveau -175

Variation autres réserves

Revenus distribues

Nombre de parts au 31.12 309 841
Nombre de parts moyen pour l'exercice 29530

" 5 derniers exercices

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

(1) Sous deéduction 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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Bl TABLEAU DE FINANCEMENT

Variation de capital, y compris prime d'émission
Cessions d'immeubles

Plus ou moins values sur ventes d'immeubles (%)
Bénéfice hors plus-values de cession

Autres mouvements sur report a nouveau et réserves
Variation des dettes a long terme

Variation des dettes a court terme

Dotations nettes aux provisions

TOTAL DES RESSOURCES

Acquisitions d'immeubles nettes des cessions
Commission de souscription

Frais d'acquisition

Frais de constitution

Variation des valeurs réalisables

Fonds de remboursement

Dividendes

TOTAL DES EMPLOIS

DISPONIBLE EN FIN DE PERIODE

Passif exigible

Variation des valeurs réalisables

Solde du dividende

Cessions en cours

Acquisitions en cours

DISPONIBLE SUR FONDS PROPRES

06/08/2019 Variation

76 155 833

-51702

2284332

78 388 463

6 496 558

1658

3248 674

9746 890
68 641573
-2 284332
3248 674

1234109
70 840 024

(") y compris sortie de composant du patrimoine affectant la perte ou le gain en capital

B EVOLUTION DU CAPITAL

Souscriptions

Année il recues diminuées
(31/12) 200 € des retraits
€ €
2019 61968 200 76 155 833

Nomb'r 2 p_arts Nombre d'associés
en circulation

€

309 841 1473 6 496 558

B PRIX ET DISTRIBUTION SUR VALEUR DE MARCHE

Prix de la part au 1*" janvier

Année . i
Entrée Sortie
€ €
2019 250 225

Dividende de l'année  Taux de distribution

par part sur valeur de marché *
€ %
NA NA

31/12/2019
76 155 833

-51702

2284332

78 388 463

6 496 558

1658

3248 674

9746 890
68 641573
-2 284332
3248 674

1234109
70 840 024

Rémunération de la
gestion sur les
souscriptions

Prix d'entrée au
31/12
€
250

Report a nouveau par
part au ler janvier

€
-017

" Le taux de distribution sur valeur de marche de la SCPI est la division du dividende brut avant prelevement liberatoire versé au titre de l'annee N (y compris
les acomptes exceptionnels et quote-part de plus-values distribuées) par le prix de part acquéreur moyen de l'année N

B MARCHE SECONDAIRE DES PARTS

Parts retirées

Délai moyen
Demandes en suspens 4

i d'exécution
Année %d rt
Nombre o ces paris en
circulation
2019 0 ) ) 15 jours
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Rémunération du
gérant sur les cessions

€
0



REGLEMENT INTERIEUR
DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Reglement intérieur du Conseil de surveillance
|. Composition et désignation des membres

Le reglement intérieur du Conseil de Surveillance de la SCPI NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2 a été adopté par le Conseil en date
du 5 decembre 2019. Cette adoption sera soumise a la ratification de '/Assemblee Generale du 16 juin 2020.

Le présent reglement intérieur (le « Réglement »), élaboré par
la Société de Gestion de la SCPI NOVAPIERRE ALLEMAGNE 2,
societe civile de placement immobilier a capital variable,
immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de
Paris sous le numeéro 798 920 427, dont le siege social est sis
153 boulevard Haussmann, 75008 PARIS, a été approuve par
le Conseil de Surveillance du 5 decembre 2019.

Le Reglement a pour objet de presenter et decrire les
principales regles et modalités de fonctionnement propres au
Conseil de Surveillance de la SCPI NOVAPIERRE ALLEMAGNE
2 (la « SCPI ») notamment dans les domaines suivants :

- Composition et désignation des membres

- Fonctionnement

- Pouvoir

- Deontologie et responsabilite

- Rémuneération

Il a pour objectif :

- dassister les membres du Conseil de Surveillance dans
l'execution de leur mandat sans pour autant avoir la
préetention d'étre exhaustif ni de contenir lensemble de la
reglementation ;

- de rappeler aux membres du Conseil de Surveillance
leurs differents droits et devaoirs,

- de compléter les regles legales, reglementaires et
statutaires, afin  de préciser les modalites de
fonctionnement du Conseil de Surveillance.

Le Reglement s'impose a tous les membres du Conseil de
Surveillance de la SCPI.

Tout membre du Conseil de Surveillance est répute, des son
entree en fonction, adherer au Reglement et devra respecter
l'ensemble de ses dispositions. Conformément aux statuts, le
Reglement définit les missions et le fonctionnement du
Conseil de Surveillance, sa composition, les modalites de
nomination des nouveaux membres et du preésident ou de
leur renouvellement, ainsi que le nombre maximum de leurs
mandats dans les conseils desurveillance de SCPI (en ce
inclus les SCPI qui ne seraient pas gerees par la Societe de
Gestion). Le Reéglement mentionne également les
incompatibilites et les conflits dinterét entre certaines
activités de prestations de services ou de relations d'affaires
et le role des membres du Conseil de Surveillance.

Le Reglement traite de la participation au Conseil de
Surveillance, du droit de communication et des demandes
d'informations, des modalités de consultation des documents
relatifs a la gestion de la SCPI et de l'établissement des
proces-verbaux.

En cas de contradiction entre le Réglement et les statuts de
la SCPI, les stipulations des statuts de la SCPI prévaudront sur
celles du Reglement.

M |. COMPOSITION ET
DESIGNATION DES MEMBRES

Le Conseil de Surveillance se compose, conformément aux
statuts, de 7 a 12 membres maximum nommeés parmi les
associes de la SCPI. Les membres du Conseil de Surveillance
sont nommeés pour une durée de trois ans, expirant a lissue de
l'Assemblee Générale Ordinaire de la SCPI statuant sur les
comptes de l'exercice écoulé et qui se tient dans l'année au
cours de laquelle expire le mandat du ou des membres du
Conseil concerné(s).

Pour permettre aux Associés de choisir personnellement les
membres du Conseil de Surveillance, la Societe de Gestion
sollicitera les candidatures des Associes avant 'Assemblee
Geénerale Ordinaire de la SCPI statuant sur les comptes de
'exercice écoulé et appelée notamment a se prononcer sur la
nomination des membres du Conseil de Surveillance. Les
candidatures recueillies par la Societé de Gestion seront
soumises au vote des Associes dans le cadre d'une résolution
unique. Seuls seront pris compte pour la désignation des
membres du Conseil de Surveillance les suffrages exprimes par
les Associés présents et les votes par correspondance, a
'exclusion de tout autre.

Aux termes de la reglementation, toute procuration ne permet
pas de participer au vote de la résolution portant sur la
nomination de membres du Conseil. La convocation a
l'Assemblee Generale procedant notamment a la nomination
des membres du Conseil de Surveillance comprend une annexe
recapitulant le nom des membres sortants souhaitant le
renouvellement de leur mandat et les candidatures recues par la
Societé de Gestion de la part des nouveaux candidats. Sont
preciseés pour chacun d'entre eux: leurs nom, prénom, age,
references professionnelles et nombre de parts dans le capital
de la SCPI, ainsi que le nombre et la liste des mandats de
membres de Conseil de Surveillance quils occupent dans
d'autres societés civiles de placement immobilier ayant leur
siege social en France meétropolitaine. Le candidat joint au
dossier de candidature une attestation sur l'honneur quant a
'exhaustivite et a la véracite des informations transmises.

En cours de mandat, par suite de vacance, deces ou démission, le
Conseil de Surveillance peut proceder a des nominations a titre
provisoire par cooptation. Les cooptations doivent étre ratifiees par
la plus proche Assemblée Geénérale Ordinaire a venir. La durée du
mandat d'un membre coopte est limitée a celle restant a courir du
mandat du membre qu'il remplace. Une personne morale associee
de la SCPI peut devenir membre du Conseil de Surveillance et,
dans ce cas, désigne un représentant permanent soumis aux
mémes conditions et obligations. Ce représentant encourt les
mémes responsabilités que s'il était membre du Conseil en son
nom propre, et ce sans préjudice de la responsabilité solidaire de la
personne morale qu'il représente. Les membres du Conseil de
Surveillance peuvent étre réevoques a loccasion de toute
Assemblee Generale Ordinaire des Associes de la SCPI.
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H Il. FONCTIONNEMENT DU
CONSEIL DE SURVEILLANCE

A. LES MEMBRES

. DU
SURVEILLANCE

CONSEIL DE

Les membres du Conseil de Surveillance doivent étre
porteurs de parts depuis au moins deux (2) ans, posseder au
minimum 20 (vingt) parts et ne pas étre ages de plus de 75
(soixante-quinze) ans au jour de leur election ou de leur
renouvellement. S'agissant des membres du Conseil de
Surveillance ayant la qualité de personne morale la limite
d'age s'applique au représentant de ladite personne morale
au sein du Conseil.

Un Associé ne peut cumuler simultanement plus de 5
mandats de membre de Conseils de surveillance de societes
civiles de placement immobilier ayant leur siége social en
France metropolitaine (sans distinction de la Societe de
Gestion qui les gere). S'agissant des membres du Conseil de
Surveillance ayant la qualité de personne morale la condition
tenant au cumul des mandats s'applique au représentant de
ladite personne morale au sein du Conseil.

Les membres du Conseil de Surveillance sont reeligibles
dans la limite de deux mandats.

B. PRESIDENCE DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Le Conseil de Surveillance élit parmi ses membres un
President. IL est rééligible. Le Conseil de Surveillance peut le
révoquer a tout moment par décision prise a la majorité des
membres présents ou representes.

Le Président du Conseil de Surveillance est compétent pour :

- diriger les débats lors des seéances du Conseil de
Surveillance avec la Société de Gestion,

- s'exprimer au nom du Conseil de Surveillance dans le
rapport annuel,

- signer les procés-verbaux des délibérations du Conseil de
Surveillance, et

- transmettre a la Societe de Gestion les demandes de
documents ou d'informations souhaités par le Conseil de
Surveillance.

En cas d'absence du President, le Conseil désigne a chaque
séance celui de ses membres qui remplira les fonctions de
President.
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C. LES REUNIONS
SURVEILLANCE

DU CONSEIL DE

Le Conseil de Surveillance se réunit aussi souvent que
linterét de la SCPI l'exige.

Des reunions peuvent étre organisees sur des points d'ordre
du jour ponctuels, soit a linitiative de la Société de Gestion,
soit a l'initiative du Conseil de Surveillance.

(i) Modalités de convocation

Le calendrier provisoire des réunions de l'année N+1 est fixe
par le Conseil de surveillance sur proposition de la Sociéte de
Gestion lors de la derniere reunion du conseil de l'année N.

La reglementation ne precise pas les regles de forme et de
delai relatives a l'envoi des convocations au Conseil. Dans ces
conditions, la convocation, a laquelle est joint un dossier, est
adressee par courrier électronique au moins cing (5) jours
calendaires avant la tenue du Conseil.

Les modalites de convocation du Conseil de Surveillance
mises en place au sein de la SCPI sont les suivantes :
- Convocation par la Societé de Gestion

Le Conseil de Surveillance est convoque par la Societe de
Gestion au moins cing (5) jours calendaires avant la reunion
du Conseil de Surveillance. Les membres du Conseil de
Surveillance recoivent, par voie électronique, avec la
convocation, lordre du jour de la séance du Conseil de
Surveillance ainsi qu'un dossier de présentation. En
particulier, sera joint un document de synthese de l'activite
de la SCPI pour la période considéree.

- Convocation par le Président ou par les membres du

Conseil de Surveillance

Le Président, a sa seule initiative, peut convoquer le Conseil
de Surveillance sur un ordre du jour déterminé au moins
quinze (15) jours avant la tenue de celui-ci, en présence de la
Societe de Gestion. Deux membres au moins du Conseil de
Surveillance pourront demander au Président du Conseil de
Surveillance de convoquer le Conseil de Surveillance, sur un
ordre du jour determiné, en presence de la Societe de
Gestion. Dans ce cas, le President du Conseil de Surveillance
est lie par les demandes qui lui sont adressees et doit
procéder a la convocation du Conseil de Surveillance au
moins quinze (15) jours avant la tenue du conseil. Le Président
du Conseil de Surveillance préecisera alors dans la
convocation adressee aux membres du Conseil de
Surveillance la liste des membres du Conseil de Surveillance
ayant sollicite la tenue du conseil.

(i) Ordre du jour
- En cas de convocation par la Société de Gestion

L'ordre du jour des réunions est établi par la Sociéte de

Gestion, il comporte toujours un point sur les questions

diverses.

- En cas de convocation par le Président ou les membres
du Conseil de Surveillance




L'ordre du jour des réunions est établi par le Président ou les
membres du Conseil de Surveillance a linitiative desquels le
Conseil a été convoqueé, il comporte toujours un point sur les
questions diverses.

Le projet d'ordre du jour sera communiqué a la Societe de
Gestion au plus tard quinze (15) jours calendaires avant la
reunion dudit Conseil de Surveillance.

A défaut de remarques de la part de la Société de Gestion
dans un delai de sept (7) jours calendaires a compter de la
réception du projet d'ordre du jour, le projet d'ordre du jour
sera maintenu en l'état.

Une reunion de Conseil de Surveillance ne peut valablement
se tenir que si la moitié des membres au moins est présente
ou representée. Un mandat peut étre donné par un membre
du Conseil de Surveillance a un autre membre du Conseil au
moyen du pouvoir type qui sera annexe a la convocation ;
chaque membre peut detenir deux mandats au maximum et
chaque mandat ne peut servir que pour une seule et méme
seance.

Chaque seance est préesidee et animee par le Président du
Conseil de Surveillance qui dirige les débats, en son absence
par un membre designe par le Conseil.

Les deécisions du Conseil sont prises a la majorite des
membres présents ou représentés. En cas de partage des
voix, la voix du Président de séance est préepondérante.

Les réunions du Conseil de Surveillance se tiennent au siege
social de la SCPI. Dans l'hypothése ou pour des raisons de
disponibilité, la Societé de Gestion ne peut pas accueillir le
Conseil de Surveillance au siege social de la SCPI, les
reunions du Conseil de Surveillance pourront se tenir en tout
autre lieu en France indiqué dans la convocation.

Le secréetariat de séance est assuré par la Societé de Gestion.

Le secrétaire de séance aura en charge la réedaction du
procés-verbal de chaque reunion du Conseil de Surveillance
soumis a l'approbation du Conseil de Surveillance lors de la
reunion du Conseil de Surveillance suivante.

e secrétaire de séance adressera au Conseil de Surveillance
le projet de proces- verbal avec la convocation au Conseil de
Surveillance suivant.

Lors de chaque seance, il est tenu un registre des présences
qui doit étre signe par les membres du Conseil de
Surveillance participant a la seance du Conseil, auquel sont
annexees les procurations. Aprés chaque reunion, il est etabli
un proces-verbal justifiant du quorum et relatant les points
abordés au cours de la séance en complément des
informations donnees par le document de synthese éelabore
par la Société de Gestion. Ce proces-verbal est établi par le
secretaire de séance. Les proces-verbaux sont approuves par
le Conseil de Surveillance lors de la seance suivante. Les

Reglement intérieur du Conseil de surveillance
lll. Pouvoirs du conseil de surveillance

proceés verbaux sont alors signées par le Président de séance
et le secretaire de seance et sont retranscrits, apres
corrections éventuelles, sur un registre légal coté et paraphée
tenu au siege social de la SCPI.

Le registre legal est tenu a la disposition des membres du
Conseil de Surveillance, ces derniers pouvant prendre copie
des proces-verbaux.

H IIl. POUVOIRS DU CONSEIL DE
SURVEILLANCE

Le Conseil de Surveillance exerce ses prérogatives a partir de
decisions collegiales prises aux conditions de quorum et
majorité rappelées ci-dessus.

Toute initiative des membres du Conseil de Surveillance doit
étre concertée et entérinée collectivement.

Le Conseil de Surveillance representant la collectivite des
associes de la SCPI est plus particulierement chargeé :
- d'assister la Societe de Gestion, conformement a larticle
L.214-99 du Code monétaire et financier, aux dispositions
reglementaires et statutaires applicables ;

- de présenter, chaque année, a 'Assembléee Geénérale, un
rapport sur l'execution de sa mission.

A cette fin, conformément a larticle L. 214-99 du Code
monétaire et financier, il peut a toute époque de lannée,
effectuer les veérifications et les controles qu'il juge opportuns
et, a cette fin, se faire communiquer tous documents ou
demander a la Societé de Gestion un rapport sur la situation
de la SCPI. Dans ce cadre, les membres du Conseil de
Surveillance devront adresser au Président du Conseil de
Surveillance  leurs demandes de documents ou
d'informations. Les membres du Conseil de Surveillance se
concerteront afin  de déterminer collectivement les
documents et informations dont ils souhaitent obtenir
communication. A lissue de la concertation des membres du
Conseil de Surveillance, le Président du Conseil de
Surveillance adressera a la Société de Gestion la liste des
documents et informations dont le Conseil de Surveillance
souhaite obtenir communication. Les demandes du Conseil
de Surveillance devront étre raisonnables, ne pas contrevenir
a une quelconque reglementation applicable a la SCPI et/ou
a la Sociéeté de Gestion et ne pas perturber le fonctionnement
de la Societe de Gestion afin de ne pas nuire aux interéts de
la SCPI. L'ensemble des documents et informations
demandeés par le Conseil de Surveillance devront lui étre
transmis par la Société de Gestion dans des deélais
raisonnables.
- d'émettre un avis sur les projets de résolutions soumis par
la Sociéte de Gestion aux associés de la SCPI, et
- de donner son avis sur les questions qui lui seraient
posees par les associes par ecrit ou en assemblee
generale.

Conformément a l'article 422-199 du Reglement Général de
l'Autorité des Marchés Financiers, dans lexercice de sa
mission, le Conseil doit s'abstenir de tout acte de gestion. Il
doit également veiller a () ne pas simmiscer dans les
prérogatives de la Société de Gestion et a (i) ce que ses
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investigations ne conduisent pas a perturber la gestion de la
SCPI. Les demandes du Conseil de Surveillance doivent étre
formulées dans l'intérét exclusif de la SCPI.

Dans le cadre de la préparation des Assemblées Générales,
le Conseil de Surveillance dispose de préerogatives precises :
- il consulte le projet de rapport de la Sociéte de Gestion,
- il donne un avis sur les projets de resolutions, et
- il presente un rapport a l'Assemblee Geneérale sur la
gestion de la SCPI et sur les éventuelles conventions
visées a larticle L.214-106 du Code monétaire et financier.

Lors de l'Assembléee genérale de la SCPI, le Conseil de
Surveillance est représenté par son Président, en son
absence par un membre deésigne par le Conseil de
Surveillance.

B IV. DEONTOLOGIE

A. OBLIGATIONS GENERALES

Avant d'accepter ses fonctions, chacun des membres du
Conseil de Surveillance doit s'assurer quiil a pris
connaissance des obligations generales et particulieres a sa
charge. Il doit notamment prendre connaissance des
dispositions legislatives et reglementaires en vigueur liees a
sa fonction, des statuts de la SCPI et du présent Reglement
qui s'imposent a lui dans toutes leurs dispositions et
notamment des regles relatives :

- a la déefinition des pouvoirs du Conseil de Surveillance,

- au cumul des mandats,

- aux conflits d'interéts, et

- a la detention et a lutilisation d'informations privilegiees

ou confidentielles.

B. CONFIDENTIALITE

Chaque membre du Conseil de Surveillance, de méme que
toute personne appelée a assister a tout ou partie des
réunions du Conseil de Surveillance est tenu a une obligation
de confidentialite a l'égard des informations qui lui sont
communiquées dans ce cadre ou débattues lors des
delibérations du Conseil de Surveillance. Chacune de ces
personnes s'‘engage a preserver la confidentialite des
informations communiquées ainsi que des débats eux-mémes.

C. DETENTION D'INFORMATIONS PRIVILEGIEES

Tout membre du Conseil de Surveillance est amene, dans le
cadre de lexercice de ses fonctions, a disposer
régulierement  dlinformations  privilegiées  dont  les
caracteristiques sont notamment :
- d'étre precises,
- d'étre non publiques,
- de concerner la SCPI, son activite, ses résultats ou sa
situation financiere ou les parts qu'elle emet,
- d'étre susceptibles d'avoir une influence significative sur
le marche primaire ou secondaire des parts dans
l'hypothese ou elles seraient rendues publiques.

Des lors qu'il detient des informations privilegiees (exemples
non limitatifs : changement du prix de la part, modification du
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délai de jouissance..), un membre du Conseil de Surveillance
doit s'abstenir notamment :

- dutiliser cette information, en cédant, ou tentant
d'acqueérir ou de ceder, pour son propre compte ou pour
le compte d'autrui, soit directement soit indirectement, les
parts de la SCPI auxquelles se rapporte cette information,

- de recommander a une autre personne d'acquérir ou
ceder ou de faire acquerir ou ceder par une autre
personne, sur la base d'une information privilegiée, les
parts sociales auxquelles se rapporte cette information, et

- de communiquer a toute personne tierce le nom des
vendeurs, le nom des acquéreurs, le nom des locataires,
le prix d'achat, le prix de vente, les conditions locatives.

Dans l'hypothese ou, un ou des membres du Conseil de
Surveillance ne respecterait pas les obligations d'abstention
susvisees, la Societé de Gestion pourra suspendre toute
opération sur le marché primaire ou secondaire, toute
acquisition, toute vente, toute negociation locative.

Les membres du Conseil de Surveillance de la SCPI exercant
des fonctions au sein d'autres conseils de surveillance qu'ils
n'auraient pas deéclarés lors de leur élection, doivent en
informer la Sociéeté de Gestion et le Conseil de Surveillance
des sa nomination au sein d'un Conseil de Surveillance d'une
autre SCPI.

D. OBLIGATION DE DILIGENCE

Tout membre du Conseil de Surveillance doit consacrer a ses
fonctions le temps et l'attention nécessaires.

Les membres du Conseil de Surveillance doivent s'efforcer de
participer aux travaux de cette instance. Chaque membre du
Conseil de Surveillance s'engage a étre assidu afin de permettre
le fonctionnement effectif du Conseil de Surveillance.

A cet effet, ils devront assister aux réunions du Conseil de
Surveillance ; L'absence a l'une des reunions du Conseil, en ce
compris les membres ayant donné procuration, est considéeree
comme une absence pour les besoins de ce qui suit.

Dans ce cadre, en cas d'absences répétées, ou non excusees,
d'un membre du Conseil de Surveillance, le Conseil pourra
proposer dans son rapport a lassemblée generale lors de
l'arrivée a eécheance du mandat de la personne concernée, de
ne pas se prononcer en faveur de sa reélection. Au terme de
trois absences en Conseil de Surveillance sur une période de 12
mois le Conseil de Surveillance, sur proposition de la Societe de
Gestion, pourra, a la majorité de ses membres, envisager une
résolution de révocation pour l'Assemblee Générale la plus
proche. La révocation par Assemblée Generale d'un membre
du Conseil de Surveillance entrainera son inéligibilité pour une
duree de deux mandats.

E. OBLIGATION DE LOYAUTE ET CONFLITS
D'INTERETS

Chaque membre du Conseil de Surveillance exerce ses
fonctions avec independance et loyaute.

Les membres du Conseil de Surveillance doivent agir en
permanence dans lintéerét exclusif de la collectivite des
porteurs de parts de la SCPI.

Dans le cadre de l'exercice de leurs fonctions, les membres du
Conseil de Surveillance s'engagent a fournir des informations
exactes, precises et sinceres, et ce notamment lors de



l'etablissement du rapport du Conseil de Surveillance portant
sur les resolutions a caractére ordinaire et extraordinaire
proposees par la Societé de Gestion sur l'exercice social écoule.

Chaque membre du Conseil de Surveillance s'efforce d'éviter
tout conflit pouvant exister entre ses intéréts moraux et
matériels et ceux de la SCPI. Il est tenu d'informer formellement
le Conseil de Surveillance et de la Société de Gestion dans les
plus brefs délais de tout conflit d'intéréts, méme potentiel, dans
lequel il pourrait étre, directement ou indirectement, implique.
Dans les cas ou il ne peut éeviter de se trouver en conflit
d'intéréts, il doit s'abstenir de participer aux débats ainsi qu'a
toute decision sur les matiéres concernees.

[ V.’RESPONSABILITE -
REVOCATION

Les membres du Conseil ne répondent envers la SCPI et envers
les tiers que de leurs fautes personnelles dans l'execution de
leur mandat.

En cas de manquement d'un ou plusieurs membres du Conseil
de Surveillance a ses obligations au titre du IV ci-dessus, la
Société de Gestion en informera l'ensemble des membres du
Conseil de Surveillance et apres avis du Conseil de Surveillance
statuant a la majorité, demandera a Assemblée Générale de la
SCPI la révocation immediate du mandat du ou des membres
concernes.

B VI. RELATIONS DU CONSEIL DE
SURVEILLANCE AVEC LA
SOCIETE DE GESTION

Les membres du Conseil de Surveillance s'adressent au
responsable de la vie sociale de la SCPI pour tout probleme lie
a leur fonction, son réle eétant dassurer le parfait
fonctionnement des relations. Cette mission est confiee a ce
jour au Service Juridique.

Reglement intérieur du Conseil de surveillance
V. Responsabilité - Révocation

B VII. DEFRAIEMENTS

Conformément aux statuts de la SCPI, dans le cadre de la
participation des membres aux reunions du Conseil de
Surveillance, le montant maximum des frais réels rembourses
par la SCPI par déplacement est fixe en Assemblée Générale
Ordinaire.

Les frais et dépenses liées a ces deplacements engages par les
membres du Conseil de Surveillance ne seront pris en compte
que sur production des justificatifs originaux.

Les demandes de remboursement de frais accompagnées des
justificatifs sont établies par les membres du Conseil de
Surveillance intéresses a lissue de chaque reunion du Conseil
de Surveillance et adressees a la Societé de Gestion qui y
apposera, sous reserve du respect des principes exposes
ci-dessus en termes de frais pris en charge et du montant
maximum alloué au remboursement des frais de déplacement
des membres du Conseil de Surveillance, son « Bon a Payer » et
sa signature avant de procéder a son reglement dans un délai
de trente (30) jours conforméement au formulaire figurant en
Annexe 1 du present Reglement.

Les membres du Conseil de Surveillance ayant des reunions de
Conseils de surveillance le méme jour avec la Sociétée de
Gestion et/ou d'autres societés de gestion devront en informer
de bonne foi la Sociéte de Gestion pour un partage equitable
des frais.

Les membres présents aux réunions du Conseil de Surveillance
percoivent la remunération prévue dans la note d'information.

M VIll. MODIFICATION DU
REGLEMENT

L'adoption du présent Reglement par le Conseil de
Surveillance sera ratifiée par la plus prochaine Assemblée
Generale Ordinaire des Associes de la SCPl. Toute
modification du Reglement sera soumise au vote de
l'Assemblee Geéneérale Ordinaire, etant toutefois precise que
les dispositions du Reglement qui reprennent certaines
dispositions statutaires pourront étre modifiees sans vote de
l'Assemblée Géneérale Ordinaire des lors que les dispositions
correspondantes des statuts auront ete prealablement
modifiees par l'Assemblee Générale Extraordinaire des
Associes de la SCPI.
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Mesdames, Messieurs, Chers Associés,

Les membres du Conseil de Surveillance sont heureux de vous présenter son premier rapport pour la nouvelle SCPI Novapierre
Allemagne 2 créee au cours du second semestre 2019.

Dans le cadre de sa mission générale de vérification et de controle, votre conseil de surveillance a été régulierement informé
par la societe de gestion de l'evolution du capital et de la gestion du patrimoine immobilier acquis ou en cours d'acquisition de
votre SCPI Novapierre Allemagne 2.

1. Novapierre Allemagne 2 a émis 309 841 parts nouvelles en 2019, dont aucune pour compenser des demandes de retrait. La
liquidite du marché des parts est totalement assuree.

2. Au cours de l'exercice 2019, aucune acquisition significative n'a été réalisée par PAREF Gestion pour le compte de la SCPI
mais plusieurs projets d'acquisitions ont éte identifies et securises dont certains se sont concretisés debut 2020.

3. L'expertise du patrimoine immobilier n'a pas été necessaire au 31 decembre 2019.

4. Le résultat net de votre SCPI s'éleve a - 1,75 euros par part. Votre societe de gestion propose a l'assemblee géenérale des
associes de reporter le résultat en report a nouveau pour - 1,75 euros par part.

5. Le montant des honoraires versés a la société de gestion PAREF Gestion pour la gestion des biens sociaux a éete verifié et est
conforme a celle indiquée dans les statuts.

6. Votre conseil de surveillance a éete informé d'aucune convention visee a larticle L. 214-106 du Code monetaire et financier,
éventuellement conclues au cours de l'exercice et de la poursuite de celles existant antérieurement.

7. Votre conseil de surveillance a constate que la valeur comptable, la valeur de realisation et la valeur de reconstitution ont ete
établies conformément aux dispositions légales en vigueur, a vos statuts et a la réglementation relative aux SCPI.

Votre Conseil de Surveillance vous invite a approuver les projets de résolutions proposes.

Paris, le 13 mai 2020

Antoine ONFRAY
Président du Conseil de surveillance
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Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels - exercice clos le 31 decembre 2019

223, RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

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

Aux associes,

OPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiee par vos
statuts, nous avons effectue l'audit des comptes annuels de la
societe civile de placement immobilier Novapierre Allemagne
2 relatifs a l'exercice de 5 mois clos le 31 decembre 2019, tels
qu'ils sont joints au présent rapport. Ces comptes ont éte
arrétés par la sociéte de gestion le 24 mars 2020 sur la base
des éléments disponibles a cette date dans un contexte
evolutif de crise sanitaire liee au Covid-19.

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

FONDEMENT DE L'OPINION

Nous avons effectue 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 responsabilités 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 présent rapport.

Nous avons realise notre mission d'audit dans le respect des
regles d'indépendance qui nous sont applicables, sur la
periode du 6 aout 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 nos
appreéciations, nous vous informons que les appréciations les
plus importantes auxquelles nous avons procede, selon notre
jugement professionnel, ont porté sur le caractére approprié
des principes comptables appliqués.

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

Nous avons egalement procede, conformement aux normes
d'exercice professionnel applicables en France, aux
verifications specifiques prévues par les textes legaux et
réglementaires.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérite et
la concordance avec les comptes annuels des informations
données dans le rapport de gestion de la societé de gestion
arréte le 24 mars 2020 et dans les autres documents sur la
situation financiere et les comptes annuels adresses aux
associes. S'agissant des evenements survenus et des
elements connus posterieurement a la date d'arréte des
comptes relatifs aux effets de la crise liee au Covid-19, la
societe de gestion nous a indique qu'ils feront l'objet d'une
communication a 'Assemblée générale appeléee a statuer
sur les comptes.

Il appartient a la Société de Gestion d'établir 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'établissement de comptes annuels ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou resultent d'erreurs.

Lors de l'établissement des comptes annuels, il incombe a
la Societé de gestion d'évaluer la capacité de la société
civile de placement immobilier a poursuivre son exploitation,
de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les
informations  nécessaires relatives a la continuite
d'exploitation et d'appliquer 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 eté arrétées par la societe de
gestion.

Il nous appartient d'établir 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 réalisé conformément aux
normes d'exercice professionnel permet de
systematiquement détecter toute anomalie significative. Les
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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 décisions
économiques 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 societé civile de placement immobilier.

Dans le cadre d'un audit réalise conformeément aux normes
professionnel applicables en France, le
commissaire aux comptes exerce son jugement
professionnel tout au long de cet audit.

d'exercice

En outre:

- il identifie et evalue les risques que les comptes annuels
comportent des anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou resultent d'erreurs, definit et
met en ceuvre des procédures d'audit face a ces risques,
et recueille des élements quil 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 procedures d'audit appropriées
en la circonstance, et non dans le but d'exprimer une
opinion sur l'efficacité du controéle interne ;

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

il apprecie le caractere approprié de l'application par la
societe de gestion de la convention comptable de
continuité d'exploitation et, selon les eléements collectes,
l'existence ou non d'une incertitude significative liee a
des évenements ou a des circonstances susceptibles de
mettre en cause la capacite de la sociéte civile de
placement immobilier a poursuivre son exploitation.
Cette appreéciation s'appuie sur les élements collectés
jusqu'a la date de son rapport, etant toutefois rappele
que des circonstances ou événements ultérieurs
pourraient mettre en cause la continuite d'exploitation.
S'il conclut a l'existence d'une incertitude significative, il
attire lattention 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 apprécie la présentation d'ensemble des comptes
annuels et évalue si les comptes annuels refletent les
opérations et événements sous-jacents de maniere a en
donner une image fidéle.

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 14 mai 2020

Le commissaire aux comptes
PricewaterhouseCoopers Audit

Eric Bulle



Rapports des Commissaires aux comptes
Rapport spécial des Commissaires aux comptes sur les Conventions Réglementées

B RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES

(Assemblée geénérale d'approbation des comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2019)
Aux Associes,

En notre qualité de commissaire aux comptes de votre societe, nous vous presentons notre rapport sur les conventions
reglementees.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les
modalites essentielles des conventions dont nous avons été aviseés ou que nous aurions decouvertes a l'occasion de notre
mission, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher l'existence d'autres conventions. Il vous
appartient, selon les termes de larticle L.214-106 du code monetaire et financier, d'apprécier linterét qui s'attachait a la
conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé 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

En application de larticle L.214-106 du code monétaire et 4) Commission sur arbitrage des actifs immobiliers
financier, nous avons éte avises des conventions suivantes
qui ont été passees au cours de l'exercice eécoulé.

Une commission est calculée lors de la cession de chaque
actif immobilier. Son montant est egal a 0,5 % hors taxes du

Avec la société de gestion Paref Gestion, prix de vente, ajouté a 3 % hors taxes de la difféerence, quand
Conformément a larticle 21 des statuts de votre société, la elle est positive, entre le prix de vente et la valeur comptable
société de gestion est rémunérée de ses fonctions apres impot. Aucune commission n'a été facturée au titre de
moyennant : 2019.

1) Commission de gestion 5) Commission de suivi et de pilotage de la réalisation des

travaux sur le patrimoine immobilier
Son montant est de 11 % hors taxes des produits locatifs hors P

taxes encaissés et des produits financiers nets encaissés. Son montant est de 1% hors taxes maximum sur les gros

Aucuhe commission n'a été facturée au titre de 2019, travaux superieurs a 100 K€ hors taxes et suivis directement
ar la societe de gestion. Aucune commission n'a ete

2) Commission sur retrait, cession et mutation des parts P . ) 9

] facturée au titre de 2019.

A ce titre, un forfait de 75 € hors taxes par dossier est facture

par la société de gestion. Aucune commission n'a éte

facturee au titre de 2019. Fait a Neuilly-sur-Seine, le 14 mai 2020

3) Commission de souscription
Le commissaire aux comptes
PricewaterhouseCoopers Audit

Son montant est fixe a 10 % hors taxes maximum du prix de
souscription des parts, prime d'émission incluse. Au titre de :
2019, cette commission s'éléve a 6 496 558 K€. Eric Bulle
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= A L'ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE

Mesdames, Messieurs,

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

La Société de Gestion soumet a votre déecision de modifier l'article 11 des statuts de la SCPI "Blocage du marche des parts" a des
fins de clarification de la procedure applicable au titre de l'article L. 214-93 du Code monetaire et financier.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 13 des statuts de la SCPI "Représentation des parts" a des fins
de correction.

La Societé de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 14.2 des statuts de la SCPI "Responsabilité de la societe de
gestion” afin de le mettre en conformite avec la doctrine de l'Autorite des Marches Financiers.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 17.1 des statuts de la SCPI "Transmission entre vifs" afin de
mettre a jour les références legales vy figurant et de préciser la documentation nécessaire a l'inscription 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" afin de le mettre en conformite avec la doctrine de 'Autorité des Marcheés Financiers.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 22 des statuts de la SCPI "Conseil de surveillance" afin de le
mettre en conformité avec les dispositions des articles L. 214-99 du Code monétaire et financier et 422-199 du Reglement
general de l'Autorité des Marchés Financiers et afin de mentionner le reglement intérieur du Conseil de surveillance, adopte en
date du 5 decembre 2019.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 22.1 des statuts de la SCPI "Nomination" a des fins de
correction.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier larticle 22.2 des statuts de la SCPI "Organisation - Reunions et
deélibérations" a des fins de correction et d’harmonisation avec le reglement intérieur du Conseil de surveillance adopté en date
du 5 decembre 2019.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier larticle 22.3 des statuts de la SCPI "Mission du Conseil de
surveillance" afin de le mettre en conformité avec les dispositions des articles L. 214-99 du Code monétaire et financier et
422-199 du Réglement général de 'Autorité des Marchés Financiers.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 22.5 des statuts de la SCPI "Rémunération” a des fins de mise
a jour et d’harmonisation avec le reglement intérieur du Conseil de surveillance adopte en date du 5 decembre 2019.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 25 des statuts de la SCPI "Assembléees generales” afin de
modifier les régles de présidence des assemblées.

La Société de Gestion soumet a votre décision de modifier l'article 29 des statuts de la SCPI "Communications" a des fins de
correction.

La Societe de Gestion soumet a votre decision de modifier l'article 31 des statuts de la SCPI "Etablissement des comptes
sociaux" pour mettre a jour la référence réglementaire y figurant.

La Societé de Gestion
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Texte des résolutions
Résolutions a titre ordinaire

% TEXTE DES RESOLUTIONS

B RESOLUTIONS A TITRE
ORDINAIRE

PREMIERE RESOLUTION

L'Assemblee Genérale, aprés 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 quiils lui ont éeté
soumis.

DEUXIEME RESOLUTION

L'Assembléee Geénérale, apres avoir entendu la lecture du
rapport spécial du Commissaire aux comptes et du rapport du
Conseil de surveillance sur les conventions visees a larticle
L.214-106 du Code monétaire et financier, prend acte des
conclusions desdits rapports et approuve les conventions qui y
sont mentionnees.

TROISIEME RESOLUTION

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

QUATRIEME RESOLUTION

L'Assemblee Génerale approuve laffectation et la repartition
du résultat comme suit :

Résultat au 31/12/ 2019 -51702 €
Report a nouveau apres affectation du résultat de o€
lannée N-1

Résultat distribuable au 31/12/2019 -51702 €
Distribution 2019 0€
Solde report a nouveau apres affectation du résultat - 51702 €

En consequence, le résultat pour une part est de O euros et le
dividende annuel versé pour une part en pleine jouissance est
arréte a O euros.

CINQUIEME RESOLUTION

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

La valeur comptable 69 605 915 € soit 225 € par part

SIXIEME RESOLUTION

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

Ces valeurs s'élevent au 31 décembre 2019 a:

La valeur de réalisation 69 605 915 € soit 225 € par part

La valeur de reconstitution 77 339 905 € soit 250 € par PART

SEPTIEME RESOLUTION

Il est rappelée a lAssemblée Générale que le 5 décembre 2019,
le Conseil de Surveillance de la SCPI a adopté son Reglement
Interieur.

L'Assemblee Genérale, apres avoir pris connaissance du
Reglement Intérieur intégre dans le rapport annuel de la SCPI,
ratifie l'adoption dudit Reglement Interieur par le Conseil de
Surveillance.

HUITIEME RESOLUTION

Il est rappelée a l'Assembléee Geneérale qu'en application de
l'article 22.5 des Statuts de la SCPI, les membres du Conseil de
Surveillance ont droit au remboursement sur justificatifs des
frais reels exposes en France pour se rendre aux reunions du
Conseil. A ce titre, le montant maximum par deplacement est
fixé en Assemblée Générale Ordinaire.

L'Assemblée Générale décide en conséquence de fixer le
plafond de la prise en charge par la SCPI des frais exposés par
les membres du Conseil de surveillance pour se rendre aux
reunions du Conseil a la somme de 500 euros par réunion et
par membre, jusqu'a toute nouvelle déecision de 'Assemblee
Generale.

NEUVIEME RESOLUTION

L'Assemblee Génerale, conforméement a l'article 23 des statuts,
ratifie la designation par la societe de gestion de SOCIETE
GENERALE SECURITIES SERVICES en qualite de deépositaire
pour une durée indéterminee.

DIXIEME RESOLUTION

L'Assemblee Génerale donne tous pouvoirs au porteur d'une
copie ou d'un extrait du present proces-verbal pour effectuer
toutes formalites legales de depodts et de publicite et
généralement faire le nécessaire.
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B RESOLUTIONS A TITRE EXTRAORDINAIRE

ONZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Geénérale decide de modifier larticle 11 des
Statuts de la SCPI « Blocage du marcheé des parts » a des
fins de clarification de la procedure applicable au titre de
larticle L. 214-93 du Code monétaire et financier, de la
maniere suivante :

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

Sl s'averait qu'une ou plusieurs demandes de retrait
inscrites sur le registre des demandes de retrait et
représentant au moins 10 % des parts émises par la Societe
n'etaient pas satisfaites dans un delai de douze mois, la
Société de Gestion, conformément a larticle L. 214-93 du
Code monetaire et financier, en informerait sans délai
l'Autorité des Marchés Financiers et convoquerait une
Assemblee Generale Extraordinaire dans les deux mois de
cette information.

La Societé de Gestion proposerait a 'Assemblée Générale la
cession partielle ou totale du patrimoine et toute autre
mesure appropriée. Notamment, linscription d'ordres sur le
registre, mentionne a l'article 422-205 du Reglement general
de 'AMF, d'une SCPI a capital variable constitue une mesure
appropriee au sens du Il de larticle L214-93 du Code
monetaire et financier. L'application de cette mesure
emporte la suspension des demandes de retrait. »

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

Conformement a larticle L. 214-93 du Code monetaire 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 (marche secondaire)
représentent au moins 10 % des parts emises par la sociéte,
elle en informe sans délai l'Autorité des marches financiers.
La méme procédure est applicable au cas ou les demandes
de retrait non satisfaites dans un délai de douze mois
representent au moins 10 % des parts.

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

DOUZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier larticle 13 des
Statuts de la SCPI « Repréesentation des parts » a des fins de
correction, de la maniére suivante :

Ancien article :

« Article 13 - Représentation des parts

Les parts sont essentiellement nominatives.
[ ».
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Nouvel article :
« Article 13 - Représentation des parts
Les parts sont nominatives.

[.]».

TREIZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Génerale decide de modifier l'article 14.2 des
Statuts de la SCPI « Responsabilité de la Sociéeté de Gestion
» afin de le mettre en conformité avec la doctrine de
['Autorité des marchés financiers, de la maniére suivante :

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

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

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

La Societe de Gestion a souscrit un contrat de responsabilite
civile professionnelle et de responsabilité des mandataires
sociaux. Celui-ci garantit les conséquences pecuniaires de la
responsabilité civile professionnelle résultant de toutes les
activites de la Societe de Gestion conforméement a son objet
social et notamment l'activiteé 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 activités financieres de gestion des
societes civiles de placement immobilier et la gestion de
portefeuille pour le compte de tiers ».

QUATORZIEME RESOLUTION

L'Assemblee Generale decide de modifier larticle 17.1 des
Statuts de la SCPI « Transmission entre vifs » afin de mettre a
jour les references legales y figurant et de préciser la
documentation nécessaire a linscription de toute mutation
de parts sociales sur le registre des associes, de la maniere
suivante :

Ancien article :
«17.1 - Transmission entre vifs
[.]

Toute mutation de parts sera considérée comme
valablement realisee a la date de son inscription sur le
registre des associes. Cette inscription sera opérée par la
Societe de Gestion sur présentation :

- d'un bordereau de transfert signé par le titulaire des parts
et indiquant les noms, préenoms et adresse du béneficiaire de
la mutation et le nombre de parts transférées.

- d'une acceptation de transfert signée par le bénéficiaire.

[.]».



Nouvel article :
«17.1 - Transmission entre vifs
[.]

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 :

- d'un bordereau de transfert signe par le titulaire des parts
et indiquant les noms, prénoms et adresse du bénéficiaire de
la mutation et le nombre de parts transférées ;

- d'une acceptation de transfert signée par le bénéficiaire ;

- d'une copie de la piece d'identité et d'un justificatif de
domicile.

[.] >

QUINZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier larticle 19 des
Statuts de la SCPI « Attribution et pouvoir de la Societe de
gestion » afin de le mettre en conformité avec la doctrine de
['Autorité des marchés financiers, de la maniére suivante :

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

La Sociéte de Gestion est investie des pouvoirs les plus
etendus pour agir en toutes circonstances au nom de la
Société et pour décider, autoriser et réaliser toutes
opeérations relatives a son objet sous réserve des pouvoirs
attribués aux Assemblées Générales 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 'Assembléee 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 Sociéte qu'avec lautorisation de
l'Assemblee Generale. La Sociéteé de Gestion ne contracte en
cette qualité et a raison de la gestion, aucune obligation
personnelle relative aux engagements de la Societe, et n'est
responsable que de son mandat.

[.]>»
Nouvel article :
« Article 19 - Attribution et pouvoir de la Société de gestion

La Societe de Gestion est investie des pouvoirs les plus
etendus pour agir en toutes circonstances au nom de la
Societé et pour decider, autoriser et realiser toutes
opérations relatives a son objet sous réserve des pouvoirs
attribués aux Assemblees Geneérales 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 l'Assemblée Generale. La Societe de
Gestion ne contracte en cette qualite et a raison de la
gestion, aucune obligation personnelle relative aux
engagements de la Sociéte, et n'est responsable que de son
mandat.

[.]>»

Texte des résolutions
Reésolutions a titre extraordinaire

SEIZIEME RESOLUTION

L'Assemblée Geneérale decide de modifier larticle 22 des
Statuts de la SCPI « Conseil de Surveillance » afin de le
mettre en conformité avec les dispositions des articles
L. 214-99 du Code monétaire et financier et 422-199 du
Reglement geénéral de l'Autorité des marches financiers et
afin de mentionner le reglement intéerieur du Conseil de
surveillance, adopté en date du 5 décembre 2019, de la
maniere suivante :

Ancien article :
« Article 22 - Conseil de Surveillance

Le Conseil de Surveillance assiste la Societe de
Gestion.Conformément a la réglementation applicable, il
opere, a toute époque de lannee, les veérifications et
contréles qu'il juge opportuns et peut se faire communiquer
tous les documents qu'il estime utiles a 'accomplissement
de sa mission ou demander a la Societe de Gestion un
rapport sur la situation de la Societe. Il presente a
l'Assemblee Generale Ordinaire un rapport sur la gestion de
la Sociéte, et donne son avis sur les projets de résolution
soumis par la Societe de Gestion aux Associés. Il est tenu de
donner son avis sur les questions qui pourraient lui étre
posees par 'Assemblee Generale. »

Nouvel article :
« Article 22 - Conseil de Surveillance

Le Conseil de Surveillance assiste la Societe de Gestion.
Conformément a la réglementation applicable, il opere, a
toute epoque de l'année, les veérifications et controles qu'il
juge opportuns et peut se faire communiquer tous les
documents quil estime utiles a l'accomplissement de sa
mission ou demander a la Societe de Gestion un rapport sur
la situation de la Sociéte. Il présente a 'Assembléee Générale
Ordinaire un rapport sur la gestion de la Societe, et donne
son avis sur les projets de résolution soumis par la Societé
de Gestion aux Associes.

La Societe de Gestion a éetabli un reglement intérieur (le «
Reglement Interieur ») définissant les missions et le
fonctionnement du Conseil de Surveillance, sa composition,
les modalites de nomination des nouveaux membres et du
president ou de leur renouvellement, ainsi que le nombre
maximum de leurs mandats dans les conseils de
surveillance de SCPI. Le Reglement Intérieur prévoit que les
incompatibilites et les conflits d'intéerét entre certaines
activités de prestations de services ou de relations d'affaires
doivent étre declares. Le Reglement Intérieur traite de la
participation au Conseil de Surveillance, du droit de
communication et des demandes dinformations, des
modalites de consultation des documents relatifs a la
gestion de la SCPI et de [letablissement des
proces-verbaux »
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DIX-SEPTIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier larticle 22.1 des
Statuts de la SCPI « Nomination » a des fins de correction, de
la maniere suivante :

Ancien article :

« 22.1 Nomination

[.] Les membres du Conseil de Surveillance sont designés
par lAssemblée Génerale Ordinaire pour une durée de trois
(3) ans et sont toujours rééligibles. [..]

La remunération du Conseil de Surveillance est fixée a un (1)
euro symbolique par réunion et par membre present.

[l

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

Le membre nommeé en remplacement d'un autre dont le
mandat n'était pas encore expiré ne demeure en fonction
que jusqu'a la prochaine Assemblee Génerale.

[.]>»

Nouvel article :

« 22.1 Nomination

[.] Les membres du Conseil de Surveillance sont désignes
par 'Assemblée Générale Ordinaire pour une durée de trois
(3) ans et sont reeligibles dans la limite de deux mandats
consecutifs. L.

L]

Si le nombre de ses membres devient inferieur a sept (7)
Associes, le Conseil de Surveillance devra procéder a une ou
des cooptations provisoires. Le membre nomme en
remplacement d'un autre dont le mandat n'était pas encore
expire ne demeure en fonction que pour la durée restant a
courir du mandat. Ces cooptations devront étre soumises a
lapprobation de la plus prochaine Assemblee Generale
Ordinaire. Jusqu'a cette ratification, les membres nommes
provisoirement ont, comme les autres, voix délibérative au
sein du Conseil de Surveillance.

[.]>»

DIX-HUITIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale décide de modifier larticle 22.2 des
Statuts de la SCPI « Organisation - Reunions et déelibérations
» a des fins de correction et dharmonisation avec le
reglement intérieur du Conseil de surveillance adopte en
date du 5 décembre 2019, de la maniére suivante :
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Ancien article :
« 22.2 Organisation — Réunions et délibérations
[.]

Les membres absents peuvent voter par correspondance, au
moyen d'une lettre ou par voie électronique, ou donner,
méme sous cette forme, des mandats a un de leurs
collegues pour les représenter 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 délibérations
sont prises a la majorite des votes emis. 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,
resultent, vis-a-vis des tiers, de l'énonciation, dans le
proces-verbal de chaque seance, des nhoms des membres
presents, représentes et votant par écrit, et des noms des
membres absents. Les delibérations du Conseil de
Surveillance sont constatées par des proces-verbaux qui
sont portes sur un registre spécial, tenu au siege social, et
signeés par le président de la séance et le secrétaire.

[.]>»

Nouvel article :

« 22.2 Organisation - Réunions et délibérations
L]

Les membres absents peuvent donner mandat a un membre
present pour les représenter aux délibérations 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 d'une seance.

Pour que le Conseil de Surveillance puisse se tenir
valablement, le nombre des membres présents ou
representés ne pourra étre inféerieur 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 prépondérante.

La justification de la présence des membres et de leurs
pouvoirs resulte, vis-a-vis des tiers, de l'énonciation, dans le
proces-verbal de chaque seance, des nhoms des membres
presents et représentés, et des noms des membres absents.
Les délibérations du Conseil de Surveillance sont constatees
par des proces-verbaux qui sont portés sur un registre
spécial, tenu au siege social, et signes par le President du
Conseil de Surveillance et le secrétaire.

[.]>»



DIX- NEUVIEME RESOLUTION

L'Assemblée Generale decide de modifier larticle 22.3 des
Statuts de la SCPI « Mission du Conseil de surveillance » afin
de le mettre en conformité avec les dispositions des articles
L. 214-99 du Code monétaire et financier et 422-199 du
Reglement général de l'Autorité des marchés financiers, de
la maniere suivante :

Ancien article :
« 22.3 Mission du Conseil de surveillance
Le Conseil de Surveillance a pour mission :

- de presenter, chaque annéee, a l'assemblee generale un
rapport de synthese sur l'exécution de sa mission dans
lequel il signale, s'il y a lieu, les irregularites et les
inexactitudes qu'il aurait rencontrées dans la gestion et
donne son avis sur le rapport de la Societé de Gestion. A
cette fin, conformément a la reglementation en vigueur, il
peut, a toute époque de l'année, opérer les vérifications et
les controles qu'il juge opportuns, se faire communiquer tous
documents ou demander a la Societé de Gestion un rapport
sur la situation de la Societe ;

- de donner son avis sur les questions qui pourraient lui étre
posees par l'Assemblée Générale. »

Nouvel article :
« 22.3 Mission du Conseil de surveillance

Le Conseil de Surveillance a pour mission de présenter,
chaque année, a lassemblée genérale un rapport de
synthese sur l'exécution de sa mission dans lequel il signale,
s'il y a lieu, les irregularites et les inexactitudes qu'il aurait
rencontrées dans la gestion et donne son avis sur le rapport
de la Société de Gestion. A cette fin, conformément a la
reglementation en vigueur, il peut, a toute éepoque de
l'année, opérer les vérifications et les controles qu'il juge
opportuns, se faire communiquer tous documents ou
demander a la Sociéeté de Gestion un rapport sur la situation
de la Societe. »

VINGTIEME RESOLUTION

L'Assemblee Geneérale decide de modifier larticle 22,5 des
Statuts de la SCPI « Rémunération », a des fins de mise a jour
et d’harmonisation avec le reglement interieur du Conseil de
surveillance adopté en date du 5 déecembre 2019, de la
maniere suivante :

Ancien article :
« 22.5 - Rémunération

Les membres du Conseil de Surveillance ont droit au
remboursement sur justificatifs des frais réels exposés en
France pour se rendre aux réunions du Conseil et le cas
échéant pour remplir les missions prévues ci-dessus. Ils
percoivent chacun un (1) euro symbolique pour leur
participation aux reunions du Conseil, pour chaque reunion.
Les membres du Conseil n'ont droit a aucune autre

Texte des résolutions
Reésolutions a titre extraordinaire

rémunération au titre de leur fonction. Le montant maximum
par deplacement des frais reels est fixe en Assemblee
Geénérale Ordinaire. »

Nouvel article :
« 22.5 - Rémunération

Les membres du Conseil de Surveillance ont droit au
remboursement sur justificatifs des frais réels exposes en
France pour se rendre aux reunions du Conseil. Le montant
maximum par déplacement des frais réels est fixé en
Assemblée Générale Ordinaire. Les membres du Conseil
n'ont droit a aucune autre rémunération au titre de leur
fonction. »

VINGT-ET-UNIEME RESOLUTION

L'Assemblee Geénerale decide de modifier larticle 25 des
Statuts de la SCPI « Assemblées genérales » afin de modifier
les regles de présidence des assemblees, de la maniere
suivante :

Ancien article :
« Article 25 - Assemblées genérales
[.]

L'Assemblée Genérale élit son president. Sont scrutateurs de
lassemblée, les deux membres de ladite assemblee
disposant du plus grand nombre de voix et acceptant cette
fonction. Le bureau de l'assembléee est forme du president et
des deux scrutateurs; il en deésigne le secrétaire, qui peut
étre choisi en dehors des Associés. Il est dresse une feuille
de présence qui contient les mentions exigées par la loi. Les
delibérations sont constatéees par des proces-verbaux qui
sont signés par les membres du bureau et établis sur le
registre prévu par la loi. Les copies ou extraits de ces
proces-verbaux, a produire en justice ou ailleurs, sont signés
par la Sociéte de Gestion.

[.]>»

Nouvel article :

« Article 25 - Assemblées générales
[.]

Le Président de 'Assemblée est la Societé de gestion sous
réserve qu'elle soit associee de la SCPI. A deéfaut,
l'Assembléee Geénérale élit son président. Sont scrutateurs de
lassemblée, les deux membres de ladite Assembléee
disposant du plus grand nombre de voix et acceptant cette
fonction. Le bureau de 'Assemblée est formeé du président
et des deux scrutateurs ; il en designe le secretaire, qui peut
étre choisi en dehors des Associés. Il est dressé une feuille
de presence qui contient les mentions exigees par la loi. Les
deélibérations sont constatées par des proces-verbaux qui
sont signeés par les membres du bureau et etablis sur le
registre prévu par la loi. Les copies ou extraits de ces
proces-verbaux, a produire en justice ou ailleurs, sont signes
par la Société de Gestion.

[.I»
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VINGT-DEUXIEME RESOLUTION

L'Assembléee Générale décide de modifier l'article 29 des
Statuts de la SCPlI « Communications » a des fins de
correction, de la maniére suivante :

Ancien article :
« Article 29 - Communications
[.]

Sauf instruction contraire de sa part, tout associé recoit par
courrier électronique avec la lettre de convocation a
lassemblée, une brochure regroupant lensemble des
documents et renseignements préevus par la loi, et
notamment les rapports de la Sociéte de Gestion, du Conseil
de Surveillance, du ou des commissaires aux comptes, ainsi
que, s'il s'agit de l'assemblée générale ordinaire annuelle, le
bilan et les comptes, sauf instruction contraire de sa part.

[.] >

Nouvel article :

« Article 29 - Communications
[.]

Tout associé recoit par voie postale avec la lettre de
convocation a lassemblee, 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, sl s'agit de lassemblee génerale
ordinaire annuelle, le bilan et les comptes, sauf instruction
écrite de sa part s'il souhaite recevoir cette documentation
par voie électronique.

[.I»
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VINGT-TROISIEME RESOLUTION

L'Assemblee Generale decide de modifier larticle 31 des
Statuts de la SCPI « Etablissement des comptes sociaux »
pour mettre a jour la référence reglementaire y figurant, de
la maniere suivante :

Ancien article :
« Article 31 - Etablissement des comptes sociaux

Les comptes annuels sont etablis 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'intégrés dans le
plan comptable professionnel des SCPI et les textes
modificatifs eventuels. »

Nouvel article :
« Article 31 - Etablissement des comptes sociaux

Les comptes annuels sont éetablis suivant les regles et
principes comptables définis par le reglement n"2016-03 du
15/04/2016 de lAutorite des normes comptables, tels
qu'intégrés dans le plan comptable professionnel des SCPI
et les textes modificatifs éventuels. »

VINGT-QUATRIEME RESOLUTION

L'Assembléee Générale donne tous pouvoirs au porteur d'une
copie ou dun extrait du présent proces-verbal pour
effectuer toutes formalités legales de depdts et de publicite
et généralement faire le nécessaire.
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