FIDUCIAL

GERANCE

BUROBOUTIC
Meétropoles

Bulletin Trimestriel d’'Information de la
Société Civile de Placement Immobilier

-~
i |
— ‘ i
THNITURE ro 53
[ e, Y e
DE COSMETIQUES;
AVRIL REND
LE BIO ACCESSIBLE,
ET S'ENGAGE
SUR LA QUALITE
DE SES PRODUITS :
APPLICATION FACILE
COULEURS INTENSES
LONGUE TENUE
PARFUMS RAFFINES
ACTIFS NATURELS
ET EFFICACES

e We

avril-beaute.fr



https://fortunyconseil.fr/
https://portail-scpi.fr/

Editorial

Madame, Monsieur, Chers Associés,

Dans un environnement économique qui amorce une phase de stabilisation progressive
notamment au niveau de linflation, FIDUCIAL Gérance confirme la pertinence de sa
stratégie fondée sur la proximité et le professionnalisme. La qualité de la gestion déployée,
notamment sur le plan locatif et patrimonial, continue de se refléter positivement dans
les résultats de votre SCPI BUROBOUTIC pour ce premier trimestre 2025.

Ainsi, votre SCPI BUROBOUTIC présente des fondamentaux solides au démarrage de cet

exercice :

e Un Taux d'Occupation Financier (TOF) élevé, qui s’établit a 95 %, ainsi qu'un taux
d’encaissement de c.a. 90 % sur la période, reflétant notre gestion active et la solide
diversification locative du portefeuille ;

*  Une distribution trimestrielle de 2,70 € par part, traduisant des résultats robustes et
contribuant au maintien d’'un rendement attractif pour nos associés ;

*  Pour rappel, le taux de distribution 2024 s’est établi a 5,07 %.

Sur le plan macroéconomique, aprés une année 2024 marquée par la fin du cycle haussier
des taux d'intérét et les premiers signes de stabilisation économique, le marché immobilier
francais a entamé 2025 sous de meilleurs auspices. La visibilité retrouvée sur le front de
linflation, conjuguée aux premiers assouplissements de la politique monétaire de la
Banque Centrale Européenne (BCE), redonne progressivement confiance aux investisseurs.
Ladétente progressive des taux directeurs décidée alamiannée 2024 commence a produire
ses effets, soutenant la demande placée sur certains segments d’actifs immobiliers.

Sur le marché de l'investissement immobilier tertiaire, 3,9 milliards d’euros ont été investis
en France au cours du premier trimestre 2025, soit une hausse de +21 % par rapport a la
méme période en 2024. Ce résultat est cependant a nuancer : le marché a été porté par
3 transactions concentrant 36 % du volume global. Le premier trimestre reste néanmoins
encourageant ; les signes percus a fin 2024 semblent en effet se confirmer en ce début
d’année 2025. Les ajustements de valorisation des actifs qui ont permis de renforcer
lattractivité de limmobilier depuis 2023 paraissent dorénavant révolus pour les actifs
résilients.

Concernant les bureaux, les investisseurs privilégient toujours les localisations centrales
et les immeubles répondant aux exigences environnementales et aux nouveaux usages
du travail hybride. Les taux prime restent stables a 3,9 % pour les meilleurs actifs situés
dans le Quartier Central des Affaires (QCA). Les valeurs locatives ont connu une légére
progression dans les quartiers les plus recherchés, soutenues par une demande placée
en rebond, mais la vacance demeure élevée pour les actifs secondaires ne disposant pas
d’'une profondeur de marche.

Le commerce montre des signaux encourageants. Les Retail Parks confirment leur statut
de valeur refuge. L'intérét reste fort pour les actifs de périphérie offrant des loyers
modérés, bien positionnés face aux nouvelles habitudes de consommation orientées
vers le discount et la proximité. Le commerce de centre-ville bénéficie également d’'une
fréequentation en hausse, particuliérement dans les grandes métropoles, avec des taux
prime qui se stabilisent vers 4 %.

Dans ce contexte d'assainissement progressif du marché, le savoir-faire et l'agilité des
équipes Investissements et Gestion Immobiliere de FIDUCIAL Gérance demeurent
essentiels et sont un facteur clé de succés pour garantir la solidité et la performance
durable de votre SCPI.

Nous vous remercions de votre confiance.

La Société de Gestion FIDUCIAL Gérance

Chiffres clés

Capitalisation 3181 M €
Associés 6 802
Dividende 1T 2025 2,70€
Taux de distribution 2024 () 5,07 %

Prix de souscription 230 €
depuis le 01102023

Valeur de réalisation @

198,36 €
par part au 3112.2024

Valeur de reconstitution®

par part au 3112.2024 23576 €

@ Division du dividende brut, payée par le fonds pour le
compte de ['’Associé, versé au titre de l'année n par le prix
de souscription au I° janvier de 'année n pour les SCPI a
capital variable.

@ Données communiquées a titre indicatif sous réserve de
validation des comptes par le commissaire aux comptes.

Patrimoine
de votre SCPI

Immeubles 165
Surfaces 151 486 m?
Nombre de locataires 273

Loyers quittancés (HT/an) 207 M€

Principaux risques
Risques liés au marché immobilier
Risque de perte en capital

Risque de liquidité

Risque de variabilité des revenus

Les performances passées ne préjugent
pas des performances futures.

Le 1¢ trimestre 2025 a été marqué par une activité intense de la Direction Immobiliere de FIDUCIAL Gérance.
Toutes SCPI confondues, 37 baux ont été signés, dont 28 ayant une date d'effet sur ce premier trimestre.

En paralléle, 20 avenants de renouvellement de bail ont été régularisés permettant de sécuriser nos relations
commerciales. Afin de suivre au plus prés, le budget de chacun des actifs, il a été réalisé 282 redditions de

charges sur cette période.

Enfin dans le cadre de la mise en ceuvre des plans pluriannuels établis pour chaque actif, il a été engagé 67 chantiers dans le
cadre des budgets d'investissement pour un montant de plus de 8 millions d'euros et 63 chantiers nécessitant des travaux de
réparation significatifs pour prés d'un million d'euros. Cette activité intense ne nous a pas éloigné de la préparation nécessaire aux
renouvellements des labellisations ISR des 4 SCPI & capital variable : PIERRE EXPANSION SANTE, SELECTIPIERRE 2, BUROBOUTIC et
FICOMMERCE. Ce travail de préparation des grilles ISR nécessite un lien constant avec l'ensemble des locataires que nous sollicitons

régulierement et qui sont des acteurs majeurs de ces labellisations.
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1 Rue Blacas NICE (06)
Exemple d'un investissement déja réalisé
par la SCPI BUROBOUTIC -
ne préjuge pas des investissements futurs.

—

Composition Investissements/ Arbitrages

du patrl mOIne Aprés une année 2024 trés active Quatre autres actifs, situés a Cluses
en matiére darbitrages, votre SCPI  (74), Sens (89), Toussus-le-Noble (78)

poursuit le rajeunissement de son et Neuilly-Plaisance (93), ont fait lobjet

patrimoine en cédant de petits actifs ~ d'offres acceptées pour un prix total de

devenus obsolétes et souffrant de 2150 k€ net vendeur, supérieur de 40 %

vacance structurelle. Ainsi, deux  ala valeur dexpertise mais inférieur de

promesses de vente ont été signées  41% ala VNC. Ce résultat s'explique par

sur les locaux de Saint-Cyr-UEcole (78)  les prix d'acquisition historiques tres

et Montigny-le-Bretonneux (78) pour  élevés de Toussus-le-Noble et surtout

un prix total de 225 k€, légérement  de Sens, deux actifs vacants depuis de

inférieur a la valeur dexpertise (-13%)  nombreuses années.

mais tres supérieur a la VNC (x 2,2). La

promesse de vente en cours sur lactif

de Villejust (91) sera normalement

réitérée fin juin aux conditions

prévues.

Par référence a la valeur vénale au 31.03.2025

Répartition géographique

Labellisation ISR Immobilier

Votre SCPI a obtenu la labellisation ISR Immobilier en mai 2024.
12 mois de travail impliquant lensemble des services de la
Société de Gestion.

@ Régions: 542 %

Ile-de-France : 32,3 %

@ raris:135%

La campagne 2024/2025 a commencé début novembre en vue
exrerusucuemancase - de satisfaire a laudit de renouvellement en mai 2025.

Distribution des revenus

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

Acomptes trimestriels

2545 M€

Période Date de versement 2025 Rappel 2024

1" trimestre 25 avril 2025 2,70 € / part 2,70 € / part

2°™e trimestre 2,70 € /part

Répartition par destination 3¢me trimestre 2,70 € / part
@ Locaux commerciaux : 49,6 % 4¢me trimestre 355 € / part

Bureaux : 32,3 %

Total revenus distribués 2,70 € / part 11,65 € / part

@ Locaux dactivités : 181 %

36 B
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Situation locative

Principales locations ou relocations

Principales libérations

Adresse Surface Nature Date deffet Adresse Surface Nature Date deffet
en m? on m?
80/84 Route de la Libération - 80/84 Route de la Libération - Bureau /
77340 PONTAULT COMBAULT 225 Bureau 01/02/2025 77340 PONTAULT COMBAULT >l activités 31/01/2025
166 Rue de Rome - Lieudit La Rose - Bureau /
13006 MARSEILLE 195 Commerce  06/01/2025 03340 MONTBEUGNY 8 044 entrepot 15/01/2025
80/86 Grande Rue Charles 4 Rue Léon Gozlan -
de Gaulle - 125 Commerce  06/01/2025 13003 MARSEILLE 1056 Bureau 08/01/2025
94130 NOGENT SUR MARNE
950 Avenue de Roumanille - 4 Rue Léon Gozlan -
06410 BIOT 44 Bureau 06/01/2025 13003 MARSEILLE 80 Bureau 08/01/2025
. . 80-86 Grande Rue -
Total des locations ou relocations
. 96 935 € 94130 NOGENT SUR 125 Commerce  05/01/2025
du trimestre en loyers HT. /an
MARNE
Total des libérations du
670771 €

1 Rue Collignon SAINT GERMAIN EN LAYE (78)
Exemple d'un investissement déja réalisé
par la SCPI BUROBOUTIC -
ne préjuge pas des investissements futurs.

] ]

9717 %

4¢me trimestre 2024

@ Locaux occupés: 9498%
@ Locaux sous franchise : 0,65%
@ Locaux sous promesse de vente : 154 %

Locaux vacants : 2,83 %

4/6 3

trimestre en loyers HT. /an

Taux d'Occupation Financier trimestriel*

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

\

9521 %

1¢" trimestre 2025

@ Locaux occupés: 9323%
@ Locaux sous franchise : 043%
@ Locaux sous promesse de vente : 156 %

Locaux vacants : 4,79 %

" Montant total des loyers facturés rapporté au montant total des loyers facturables, cest-a-dire loyers quittancés +
loyers potentiels des locaux vacants. La méthodologie de calcul du TOF inclut notamment dans sa formule les franchises
et les locaux sous promesse de vente.

O Fortuny
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Performances

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

Taux de distribution
2020 2021 2022 2023 2024

Dividende en €% 1140 1090 1,50 11,60 11,65

dont % des revenus non récurrents  000% 000% 000% 000% 000%

Prix de part acquéreur au 01.01% 267 267 267 267 230
Taux de distribution © 427% 408% 431% 434% 507 %
@ Avant prélevement.

@ Jusqu'a 2020 : prix de part acquéreur moyen de lannée. A partir de 2021 : prix de part acquéreur au O1.0IN.
@ Jusqua 2020 : TDVM. A partir de 2021 : Taux de distribution

Taux de Rentabilité Interne ©

TRI15 ans au 31.12.2024 source I

© Taux qui est tel que la valeur actuelle nette du placement est nulle. Il s'agit d'une métrique financiére
intégrant (i) le rendement courant et (ii) le rendement en capital.

Marché des parts

La Société de Gestion ne garantit pas la revente des parts

Marché primaire

Souscriptions Retraits Solde”
1¢" trimestre 2025 443 parts 2258 parts - 1815 parts
2¢™ trimestre 2025
3™ trimestre 2025
4eme trimestre 2025

Total 443 parts 2258 parts ** -1815 parts

" Vient ajuster le capital social.

“dont 1920 parts, soit 85 %, de parts en retrait au titre du fonds de remboursement mis en place par la Société
de Gestion, afin de permettre aux Associés inscrits sur le registre des retraits depuis plus de 3 mois, de sortir
sous certaines conditions.

120 711 parts en attente de retrait au 31 mars 2025.

Conditions de retrait
depuis le O1.10.2023

Marché de gré a gré
Aucune part échangée hors marché

au 1°" trimestre 2025.
Prix de retrait : 207 €

Evolution du capital

31.03.2024 30.06.2024 30.09.2024  31.12.2024  31.03.2025
Nombre
1396 537 1393151 1387 073 1384 877 1383 062
de parts
Capital
nominal 209 480550 € 208 972 650 € 208 060 950 € 207731550 € 207 459 300 €

5/6 B
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Principaux Risques

Risques liés au marché immobilier

Les variations du marché immobilier peuvent avoir un
impact défavorable sur la valorisation des parts de la
SCPI;

Risques de perte en capital

Le capital investi dans la SCPI ne bénéficie d'aucune
garantie ni protection. La somme récupérée peut étre
inférieure a la somme investie, en cas de baisse de la
valeur des actifs immobiliers de la SCPI sur la durée

du placement;
Risques de liquidité

Linvestissement dans la SCPI est considéré comme
peu «liquide». Le risque est de ne pas pouvoir vendre
facilement vos parts ;

Risques de variabilité des revenus

Le rendement des parts de la SCPI dépend des loyers
encaissés par celle-ci et nest pas garanti.

Le deétail des risques est décrit dans le Document
d'Information Clés (DIC) et la note d'information de la
SCPI. La consultation de ces éléments est impérative
avant toute souscription.

Conditions de souscription
depuis le O1.01.2024

Libération
souscription.

Totalité du prix a la

Jouissance des parts : Premier jour

du 2°™ mois qui suit la souscription
et son reglement intégral.

Minimum de souscription : 10 parts pour
les nouveaux Associés.

Nominal

Prime d’émission
dont 23€ de commission
de souscription

Somme payée
par le souscripteur

Pour tout renseignement
ou achat de parts

Service Commercial : 0149 97 56 54

commercial fiducial.gerance@fiducial fr

Service Associés : 01 49 97 56 80
gestion.associes.scpi@fiducial fr

O Fortuny
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Informations

Conditions de souscription

Depuis le I°" janvier 2024

Avant toute souscription, le souscripteur doit prendre
connaissance du dernier rapport annuel, du dernier bulletin
d'information, des statuts, de son document d'informations
clés, de la note d'information, de son actualisation, le cas
échéant, et notamment des frais et des risques afférents
a un placement en parts de SCPI. Tous ces documents sont
disponibles sur le site www.fiducial-gerance.fr ou sur simple
demande a : FIDUCIAL Gérance - Service Commercial -
01499756.54 - partenaires fiducial.gerance@fiducial fr

Restriction US Person

Lentrée en vigueur des lois Dodd Frank et Fatca aux Etats-
Unis ont une incidence sur lensemble des Sociétés de
Gestion frangaises. Ces lois imposent des restrictions et
des obligations spécifiques pour la commercialisation et la
fiscalité de produits de placements financiers a des résidents
américains. A ce titre, les parts des SCPI gérées par FIDUCIAL
Gérance ne peuvent désormais plus étre souscrites par des
« US Person » ou transférées a des « US Person » méme par
voie de succession.

Conditions de validité d’'une souscription

La souscription est réalisée lors de la réception par la Société
de Gestion du bulletin de souscription dument complété
et signé accompagné des justificatifs demandés et la mise a
disposition sur le compte de la SCPI des fonds correspondant
au montant de la souscription. Tout bulletin de souscription
incomplet sera rejete.

Libération
Le prix des parts doit étre intégralement libéré lors de la
souscription.

Jouissance des parts

Les parts souscrites entreront en jouissance, en ce compris
les droits financiers attachés aux parts, le premier jour du
deuxiéme mois suivant la souscription et son réglement.

Minimum de souscription
Le nombre minimum de parts a souscrire pour les nouveaux
associés est de dix (10) parts.

Données Associés

En cas de modification de vos coordonnées personnelles

(changement de RIB, d'adresse,...) :

*  Merci dadresser directement au Service Associés de
FIDUCIAL Gérance votre demande signée accompagnée
de la photocopie recto /verso de votre carte d'identité
ou de votre passeport en cours de validité et du justificatif
relatif a ce changement :

1. Pour les changements dadresse : un justificatif de
domicile datant de moins de 3 mois (facture d'eau,
deélectricité, de gaz, de fournisseur d'acces Internet ou
de teéléphonique fixe) ;

2. Pour les modifications de domiciliation bancaire : un
RIB informatisé avec IBAN et code BIC.

+  vous pouvez également adresser votre demande via votre
espace dédié du site Internet de la Société de Gestion
www.fiducial-gerancefr (Rubrique « Mon compte » /
« Signaler un changement »).

Toute demande de modification doit parvenir a la Société de
Gestion avant la fin de chaque trimestre civil afin d’étre prise
en compte lors de la prochaine distribution.

Photo couverture :

50 Rue Saint Ferreol MARSEILLE (13)
Exemple d’un investissement déja réalisé
par la SCPI BUROBOUTIC -

ne préjuge pas des investissements futurs.

Bureaux : 41 avenue Gambetta

CS 50002 - 92928 Paris La Défense Cedex

Tél. : 0149 07 86 80 (Standard) - Fax : 0149 97 56 71
Site Internet : www.fiducial-gerance.fr

S

FIDUCIAL

GERANCE

SCPI

E-mail : gestion.associes.scpi@fiducial fr
Tél. : 0149 97 56 80 (Service Associés)

Conditions de retrait
Depuis le 1°” octobre 2023

L'associé qui souhaite se séparer de tout ou partie de ses parts

dispose de différents moyens :

1. la demande du remboursement de ses parts, a savoir la
demande de retrait effectuée auprés de la Société de
Gestion ;

2. la cession de ses parts sur le marché secondaire par
confrontation des ordres dachat et de vente par
lintermédiaire du registre des ordres tenu au siege de la
SCPI, en cas de suspension de la variabilité du capital ;

3. la vente directe de ses parts a dautres associés ou a des
tiers sans intervention de la Société de Gestion (cession
de gré a gré).

La Société de Gestion ne pouvant faire fonctionner de

maniére concomitante les marchés primaire et secondaire ; en

aucun cas, les mémes parts d'un associé ne peuvent a la fois
faire lobjet d'une demande de retrait et étre inscrites sur le
registre des ordres de vente sur le marché secondaire.

Conditions de validité du retrait

Les demandes de retrait sont portées a la connaissance
de la Société de Gestion par lettre recommandée avec
demande d'avis de réception au moyen du formulaire prévu
a cet effet, accompagnées d'une photocopie de la carte
nationale d'identité, d’'un RIB pour le remboursement et du
formulaire «Mandat et attestation a joindre a la déclaration
des plus-values immobiliéres», le cas échéant. Le formulaire
de demande de retrait est disponible sur simple demande
a : FIDUCIAL Gérance - Service Associés - 01499756.80
- gestion.associes.scpi@fiducialfr ou sur le site Internet
www fiducial-gerance fr. Les demandes de retrait ne peuvent
pas étre transmises par fax ou par mail. Elles sont, des
réception, horodatées, inscrites sur le registre des parts et
satisfaites - dans a limite ou il existe des souscriptions pouvant
compenser les retraits - par ordre chronologique de la date de
premier horodatage correspondant a la date de réception de
la demande de retrait. Pour étre valablement inscrites sur le
registre, les demandes de retrait doivent étre formulées au
prix de retrait en vigueur et doivent notamment comporter
toutes les caractéristiques suivantes :

+ lidentité et la signature du donneur dordre ;

* le nombre de parts concernées.

Il est précisé en outre que, sauf avis contraire de lassocié, les
demandes de retrait pourront étre exécutées partiellement.

Jouissance des parts

Les parts faisant lobjet d'un retrait cesseront de porter
jouissance, en ce qui concerne les revenus qui y sont attachés,
a compter du premier jour du mois suivant linscription du
retrait sur le registre.

Délai de remboursement des retraits de parts
Le réglement du retrait intervient dans un délai maximum d'un
mois a compter de la réalisation du retrait. Pour un réglement
plus rapide et plus sécurisé, un RIB devra étre joint a la
demande de retrait.

Conditions de cession des parts

Cession de gré a gré

Tout associé a la possibilité de céder directement ses parts

a un tiers. Cette cession, sans lintervention de la Société de

Gestion, seffectue sur la base d'un prix librement débattu

entre les parties. Dans ce cas, il convient de prévoir a la charge

de lacquéreur :

* les droits d'enregistrement de 5% ;

* un droit fixe de 120€TTC, quel que soit le nombre de
parts cédées, perqu par la Société de Gestion pour les
frais de dossier.

Cession résultant d’'une cession a titre gratuit
En cas de cession résultant d’une cession a titre gratuit
(donation ou succession), il convient de prévoir a la charge du
donateur ou de la succession un droit fixe de 240€TTC, quel
que soit le nombre de parts cédées, pergu par la Société de
Gestion pour les frais de dossier.

Fiscalité

Prélévement a la source

Les revenus fonciers, que vous encaissez depuis le 1¢ janvier
2019 sont imposés en temps réel et non plus l'année suivante.
Mais contrairement aux salaires ou aux pensions de retraite,
ils ne sont pas soumis a une retenue a la source mais a un
acompte d'impo6t prélevé chaque mois ou chaque trimestre
sur votre compte bancaire par administration fiscale. Pour
en déterminer le montant, celle-ci tiendra compte de vos
derniers revenus fonciers déclarés et imposés.

Prélévements sociaux sur les

financiers

Lessentiel des revenus de BUROBOUTIC est imposable dans
la catégorie des revenus fonciers. Seule une petite partie est
imposable dans les revenus des capitaux mobiliers génerés
par les placements de trésorerie, ils sont également imposés
au niveau de chaque associé.

produits

Depuis le 1* janvier 2018, la loi fiscale instaure un prélévement
forfaitaire de 12,8 % correspondant a limpét sur le revenu,
soit un prélévement de 30 % en tenant compte des 17,2 % des
prélévements sociaux. Ce prélévement forfaitaire nexclut
pas la contribution exceptionnelle sur les hauts revenus.

Toutefois, les contribuables y ayant intérét peuvent opter
pour limposition au baréme progressif de limpot sur le
revenu. Loption, expresse et irrévocable, est globale et porte
sur lensemble des revenus, gains nets, profits et créances
entrant dans le champ dapplication du prélévement
forfaitaire unique.

Les contribuables peuvent aussi demander a étre dispensés
du prélévement forfaitaire non libératoire des lors que
le revenu fiscal de référence de lavant derniére année est
inférieur a 25000 € pour une personne seule et 50000 € pour
un couple marié ou pacsé. Ils doivent, pour ce faire, adresser
a la Société de Gestion, avant le 30 novembre de lannée qui
précede la perception de ces revenus, une attestation sur
'honneur selon leur situation familiale. Nous vous rappelons
que le régime fiscal applicable est susceptible d’étre modifié
ultérieurement.

Assemblée Générale 2025

L'assemblée générale de la SCPI BUROBOUTIC se déroulera
a llmmeuble Ellipse — 41 Avenue Gambetta 8 COURBEVOIE
(92400) le mercredi 11 juin 2025 a 10h30.

Les documents (convocation, bulletin de vote, rapport
annuel) vous seront adressés fin mai/début juin 2025.

A toute fins utiles, dans le cas ou vous seriez dans
limpossibilité d'assister a cette assemblée, nous vous
rappelons que le formulaire de vote doit nous étre retourné
alaide de lenveloppe T, dument COMPLETE, DATE ET SIGNE
en suivant scrupuleusement les instructions mentionnées
dans le cadre « mode d'emploi ».

Cependant, pour les associés ayant accepté de recevoir la
documentation sous format dématérialis¢, celle-ci leur est
adressée par courriel avec les identifiant et code personnels
pour télécharger la documentation et se connecter a la
plateforme de vote en ligne en vue dexercer leur droit de
vote.

SCPI BUROBOUTIC

Société Civile de Placement Immobilier a capital variable - 339 967 473 RCS NANTERRE.
Capital plafond statutaire fixé a : 500 000 000 €. Visa de lAutorité des marchés financiers
SCPI n° 17-01 en date du 27 janvier 2017. Représentée par FIDUCIAL GERANCE en sa qualité
de Société de Gestion, agrément AMF n°GP-08000009 du 27 mai 2008 et du 30 juin
2014 et carte professionnelle n® CPI 9201 2018 000 037 508, prise en la personne de son
Directeur Général, Monsieur Jean-Philippe MARTIN.
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