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LEDITORIAL

Par Frédéric Puzin,
Fondateur de CORUM L’Epargne

FAUT-IL ENCORE INVESTIR EN SCPI ?

Les propos tenus dans cet éditorial apportent
un éclairage sur le marché et refletent 'opinion
de leur auteur ; ils ne constituent pas un conseil
en investissement.

Peut-étre avez-vous lu dernierement dans la presse des articles ou les journalistes s’interrogeaient sur 'opportunité
d’investir en SCPI. Peut-étre que les mois de hausse, puis la baisse depuis quelques semaines, des taux d’intérét vous
interrogent. Peut-étre méme que certains de vos autres placements ont vacillé en 2023. Face a ces préoccupations bien

Iégitimes, permettez-moi de vous partager quelques idées.

Limmobilier, un placement comme un autre

Soyons clairs, chez CORUM, nous n’avons pas une vision romantique de
'immobilier. Je le répéte depuis plus de douze ans : 'immobilier n’'a jamais
constitué une valeur refuge, n'en déplaise a ses champions... Il est faux de
croire que le marché immobilier se suffit a lui-méme et qu'il fonctionne en
parfaite autonomie, déconnecté de la réalité économique et financiere. Non :
un immeuble ne vaut rien en soi. C'est le locataire qui, en payant le loyer, fait
sa valeur a la fin de la journée. Vous serez d’accord avec moi : un vendeur
« Gourmand » n'’empéchera jamais des acheteurs « Empressés » d’entrer en
compétition et de faire monter les encheres sur I'immeuble qu’il vend. Et un
acheteur « Avisé » n'aura pas d’état d’ame a réaliser une bonne affaire face
a un vendeur « Pressé » qui n'a pas d’autre acquéreur sous la main. Jusque-
la rien de nouveau me direz-vous... Certes, un immeuble, c’est concret et
C’est cela quirassure. Comparé a une action par exemple, 'immeuble est une
valeurtangible, palpable. De la naft toute la confusion, savamment entretenue,
avec la notion de valeur « refuge »... Car en réalite, la valeur et le rendement
d’'un immeuble varient dans le temps. Prenez justement son rendement : il
correspond au revenu que 'immeuble génére par rapport a I'investissement
que vous avez effectué. C'est un simple rapport entre le loyer payé par le
locataire et le prix auquel vous avez acheté 'immeuble. Quant a sa valeur, il
ne faut pas la confondre avec son prix... En effet, le vendeur « Gourmand »
vendra probablement 'immeuble a un prix supérieur a sa valeur et 'acheteur
« Avisé » va sans doute acquérir le sien a un prix inférieur a sa valeur. C'est
'imperfection du marché immobilier, mais c’est aussi ce qui lui donne tout
son intérét. Voila pourquoi nous considérons, chez CORUM, qu'il faut penser
'immobilier comme n’importe quel autre placement : le Livret A, la bourse,
les obligations... ou méme comme n'importe quel acte de consommation
diailleurs. Je fais usage de mon argent, qu’est-ce que j'en attends en retour ?
Comment puis-je utiliser efficacement les fluctuations des marchés ? Tout est
question de temporalité. Une chose est s(ire : faire de 'immobilier pour faire
de l'immobilier n’est pas une finalité en soi et ne permet certainement pas de
mettre son épargne a I'abri de tout.

La discipline de gestion d’aujourd’hui prépare les per-
formances potentielles de demain

Puisque l'immobilier n’est pas une valeur refuge, il est nécessaire de prendre
certaines mesures afin de limiter les risques pour votre épargne. La premiere
des disciplines que nous avons mise en ceuvre chez CORUM a été de fixer
un objectif de rendement pour chacune de nos SCPI. En I'occurrence, pour
CORUM XL, nous avons estimé en 2017 que I'objectif de vous verser chaque
année 5 % de rendement (non garantis) était réalisable. Cet objectif est a la
fois une ligne de conduite et un garde-fou : il donne le cap de nos décisions
et évite de dériver. Car tenir I'objectif dans le temps implique de faire preuve
de rigueur et d’acquérir uniguement des immeubles réunissant un certain
nombre de criteres : ils doivent étre achetés a un prix compatible avec
I'objectif de rendement, ils doivent étre occupés par des locataires capables
de payer leur loyer et ce sur de longues durées. |l faut également que le
moins de dépenses possible reste a la charge du propriétaire, c’est-a-dire
votre SCPI et donc vous-méme...

Le calcul du rendement se base sur les revenus tirés des potentiels loyers
et des éventuelles plus-values en cas de ventes d'immeubles. Mais il
existe une autre notion importante pour votre épargne immobiliere :
la performance réelle. En plus des revenus distribués par la SCPI, la
performance réelle integre une donnée complémentaire : la variation de
la valeur de part de votre SCPI, autrement dit, I'évolution de la valeur des
immeubles constituant son patrimoine. D’ou l'intérét de limiter les risques
qui peuvent peser sur la valeur de ces immeubles et donc, de les acheter au
bon prix. C'est la raison pour laquelle nous faisons pratiquer des expertises
indépendantes avant chaque acquisition, afin de nous assurer que notre
offre de prix est inférieure ou égale a la valeur donnée par I'expert. D’ou
'importance également d’adapter la collecte d’épargne de votre SCPI aux
réalités de marché : CORUM XL collecte uniquement I'épargne qu’elle
s’estime capable d’investir dans des conditions suffisamment bonnes
pour tenir son objectif de performance sur le long terme. Comment
cette discipline se traduit-elle concrétement en chiffres, pour vous et
votre épargne ?
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Vous étes donc désormais pres de 48 500 épargnants au sein de CORUM XL.
Sur 'année, elle a pergu 117 millions d’euros de loyers de la part de ses
locataires, ce quilui a permis de vous servir un rendement' annuel de 5,40 %
en 2023. En moyenne, sur les sept dernieres années, elle vous aura donc
distribué un dividende de 6,25 %. Quant a la performance réelle moyenne,
qui tient compte, en plus des dividendes distribués, de la variation du prix
de part (C’'est-a-dire de impact sur votre épargne de la variation de valeur
des immeubles détenus par la SCPI), elle est sur la méme période de sept
ans de 7,01 %. Certes, le prix de part est resté stable en 2023. Mais votre
SCPl a déja eu 'occasion de 'augmenter deux fois depuis sa création. Bien
entendu les performances passées ne présagent pas des performances
futures. C’est indéniable. Mais il vrai aussi que souvent les mémes causes
produisent les mémes effets. Alors partant de ce principe, comptez sur
nous pour mettre a I'avenir toute I'énergie et faire tous les efforts au service
de votre épargne.

Epargne immobiliere en 2024 : stop ou encore ?

Tout cela est bien beau me direz-vous, mais la vraie question aujourd’hui
reste de savoir s'il faut continuer ou non a investir en SCPI en 2024...
Revenons un peu en arriere. La hausse des taux d’intérét depuis 2022 a
remis les pendules a 'heure sur le marché immobilier. Pendant la décennie
précédente, la baisse des taux d'intérét avait érodé les rendements
immobiliers : en effet, les prix ne cessaient de monter un peu plus chaque
année, et surtout beaucoup plus rapidement que les loyers. Or qui dit prix
€élevés, dit plus de risques pour les investisseurs ! La remontée des taux
d’'intérét ne pouvait que conduire au cheminement inverse. En réalité, la
question n’était pas de savoir si les taux allaient remonter, mais quand...
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La SCPI est un investissement immobilier long terme qui ne présente aucune garantie de performance ni de revenus, un risque de perte
en capital, un risque de devises et une liquidité limitée. Le rachat des parts n’est pas garanti. Les performances passées ne présagent pas

des performances futures.

Cette certitude que les taux finiraient par remonter a d'ailleurs guidé la
démarche de CORUM pendant toute la période de baisse des taux puis
de taux nuls. Elle nous a incités a innover, en inventant, il y a douze ans,
les SCPI européennes afin d’accéder a plus d’opportunités en termes de
prix et de rendement. Elle nous a conduits a limiter les investissements
puis a nous détourner des marchés considérés comme les plus chers,
telles la France ou I'Allemagne a cette époque. Elle nous a pousses a étre
opportunistes, a aller chercher les bonnes affaires (selon I'analyse de nos
gérants) en Espagne, en Irlande, aux Pays-Bas, ou encore au Royaume-Uni
en 2017 dans l'optique de vous faire profiter de la crise du Brexit. Elle nous
a amenés a étre hyper-diversifiés, afin d’éviter la trop forte prise de risque
que constitue la spécialisation sur un seul type d'immeuble ou dans un seul
pays. Elle nous a invités a vendre certains immeubles quand il le fallait. Enfin,
condition sine qua non, elle nous a déterminés a respecter une discipline :
limiter la collecte d’épargne quand les prix immobiliers étaient trop chers,
car acheter des immeubles dans ces conditions n‘aurait pas permis de tenir
les objectifs de performance de nos SCPI. Depuis un peu plus d’'un mois,
nouveau changement de braquet : les taux d'intérét repartent a la baisse. Le
31 décembre 2021, 'Etat francais empruntait a 10 ans au taux? de 014 %. Un
an plus tard, ce taux s'élevait a 3,06 %, avec un plus haut a 3,50 % atteint
mi-octobre 2023. Mais au 31 décembre 2023, il était redescendu a 2,56 %,
une inflexion quiaccompagne le recul progressif de I'inflation. Sila remontée
des taux d’intérét a provoqué la baisse des prix de l'immobilier, le repli des
taux devrait a I'inverse, et en toute logique, avoir un impact a la hausse sur
ces prix. Toute la question est de savoir quand... Certainement pas avant
plusieurs trimestres : comme toujours, le marché immobilier connaitra une
forme d'inertie, il mettra du temps a intégrer la nouvelle donne.

Conséquences ? Il y a aujourd’hui, selon nous, une fenétre d’'opportunités
a saisir | Non seulement les immeubles en vente offrent des rendements
élevés au jour de leur achat, mais ils présentent aussi un réel potentiel
d’'appréciation dans les années a venir si les taux d’intérét se stabilisent ou
poursuivent leur baisse...

Le bon moment, c’est maintenant!

Vous l'avez compris : c’est donc maintenant qu’il faut placer son argent
dans I'immobilier. Disons qu’il y a aujourd’hui plus de vendeurs « Pressés »
que d’acquéreurs « Empressés »... La période est donc favorable aux
acheteurs « Avisés » | C’est vrai, cela suppose d’accepter I'idée anxiogene
d’investir votre épargne dans un moment ou le marché immobilier est, selon
nous, probablement dans le point bas d’un cycle. Seule votre épargne peut
donner a CORUM XL les moyens de saisir les opportunités de marché
actuelles et de se développer dans des conditions que nous considérons
favorables pour vous. Bien s(r « les conseilleurs ne sont pas les payeurs »...
Mais on dit aussi qu’il faut « acheter au son du canon et vendre au son
du clairon » | Ce proverbe, votre SCPI I'a fait sien. Voila pourquoi elle a
acheté six nouveaux immeubles en 2023, dont un immeuble de bureaux
a Utrecht (Pays-Bas) pour 86 millions d’euros, loué a Capgemini et offrant
un rendement de 765 % au jour de son achat. Ou encore un hotel a
Varsovie (Pologne), acheté pres de 70 millions d’euros ce trimestre, et
qui offre un rendement de 6,77 % le jour de son achat, avec un locataire
engageé sur pres de 20 ans... Rappelons par ailleurs que le rendement
des immeubles a leur acquisition ne prend pas en compte les frais de la
SCPI et ne présage pas de sa performance annuelle. Résumons-nous : les
prix de I'immobilier professionnel étaient au plus haut début 2022 avant
la hausse des taux d’intérét. lls sont aujourd’hui moins élevés, alors méme
que les taux d’intérét sont repartis a la baisse depuis quelques semaines.
« Les performances passées ne préjugent pas des performances futures » :
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c’était vrai début 2022 quand les prix atteignaient des sommets ;
c’esttoujours vrai aujourd’hui, mais la position s'est inversée ! Alors a chacun
de se forger son opinion, notamment par la comparaison, et de juger du
risque pris en fonction des informations portées a sa connaissance.

La valeur du patrimoine reste stable en 2023, grace a
la discipline de votre SCPI

Vous trouverez d’ici quelques semaines, dans le rapport annuel de
CORUM XL qui vous sera communiqué comme tous les ans courant mars,
le détail de la valeur du patrimoine de votre SCPI. Cette valeur sera le
reflet de la discipline et de la stratégie que nous mettons en ceuvre depuis
sa constitution, et dont je viens de vous rappeler quelques fondamentaux.
Vous I'aurez compris et je peux d’ores et déja vous le confirmer : cette
valeur reste quasiment stable® en 2023 malgré le recul généralisé des
prix immobiliers. Autrement dit : 'épargne que vous avez placée dans
CORUM XL n’a pas subi de perte de valeur. Or ne pas perdre d’argent,
c’est certainement la premiere de vos attentes d’épargnant... « Penser
long terme et utiliser les marchés plutét que les subir » : tel est notre mot
d’ordre depuis sept ans au service de votre €pargne. Et avec toutes les
équipes de CORUM jespere que nous avons su vous le démontrer en
toute indépendance.

Merci pour votre confiance.

1Rendement : taux de distribution, défini comme le dividende brut, avant prélevements francais
et étrangers (payés par le fonds pour le compte de I'associé), versé au titre de I'année N
(y compris les acomptes exceptionnels et quote-part de plus-values distribuées le cas échéant)
divisé par le prix de souscription au 1* janvier de I'année N de la part. Cet indicateur permet
de mesurer la performance financiere annuelle de CORUM XL.

Le taux de rendement interne (TRI) permet de mesurer la rentabilité totale d’un investissement
en intégrant le fait que la valeur de I'argent évolue dans le temps. Il tient compte non seulement
des revenus percus, des frais payés et de la variation de valeur de votre investissement, mais
aussi du temps qui passe : en effet, 1€ aujourd'hui vaut plus que 1€ dans 1 an, car on peut
immédiatement réinvestir cet euro et le faire fructifier. CORUM XL affiche un TRI sur 5 ans de
4,28 %, un TRI sur 7 ans de 5,39 % et un objectif de TRI sur 10 ans de 10 %, sachant que la SCPI
n’a encore procédé qu’a peu de ventes d'immeubles.

2 Taux indicatif des bons du Trésor et OAT a 10 ans, source Banque de France

3 Selon les expertises réalisées par les évaluateurs externes et revues par I'évaluateur interne



L' ESS E N I I E L Acheter des parts de la SCPI CORUM XL est un investissement
immobilier long terme dont la liquidité est limitée. La durée de

placement recommandée est de 10 ans. Ce placement comporte

' des risques, dont la perte en capital. De plus, la performance et
les revenus ne sont pas garantis, et dépendront de I’évolution du
marché immobilier et du cours des devises. Le rachat des parts n’est

pas garanti. Enfin, comme pour tout placement, les performances
passées ne présagent pas des performances futures.

e LESSENTIEL DE LACTU

OXES © 540 % 4,28 %

par part Rendement 2023' Taux de rendement
DIVIDENDE BRUT ANNUEL (taux de distribution) interne? sur 5 ans

&

117

millions d'euros 5 % 10 %

Objectif Objectif de taux de
MONTANT PES LOYERS de rendement annuel rendement interne
ENCAISSES EN 2023 non garanti sur 10 ans

T LA PERFORMANCE REELLE DE VOTRE SCPI CORUM XL

Des objectifs de rendement annuel dépassés depuis 2017, date de création de CORUM XL.

12,00 %
10,19 %
10,00 % 9,14 %
8,00 % 5 %
6,58 % 6,26 % Objectif de
rendement
I
s00s 540% e
CORUM XL
4,00 %
8,03 % 5,40 %
2,00%
0,00 %
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

M Rendement (taux de distribution) [ | Augmentation du prix de la part
Source : CORUM

Les performances passées ne présagent pas des performances futures.

1. Rendement : taux de distribution, défini comme le dividende brut, avant prélevements francais et étrangers (payés par le fonds pour le compte de I'associ€), versé au titre de I'année N (y compris
les acomptes exceptionnels et quote-part de plus-values distribuées) divisé par le prix de souscription au 1°" janvier de I'année N de la part. Cet indicateur permet de mesurer la performance financiere
annuelle de CORUM XL.

2. Taux de rendement interne (TRI) permet de mesurer la rentabilité totale d’un investissement en intégrant le fait que la valeur de I'argent évolue dans le temps. Il tient compte non seulement des
revenus percus, des frais payés et de la variation de valeur de votre investissement, mais aussi du temps qui passe : en effet, 1€ aujourd'hui vaut plus que 1€ dans 1 an, car on peut immédiatement
réinvestir cet euro et le faire fructifier.
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Les chiffres cités concernent les années
écoulées et les performances passées ne
présagent pas des performances futures
de CORUM XL. Comme tout investissement
immobilier, le capital, la valeur de la part de
CORUM XL ainsi que les revenus qui y sont
attachés ne sont pas garantis et peuvent varier
a la hausse comme a la baisse.

LES
PERFORMANCES

® DIVIDENDE PAR PART' AU 4*V¢ TRIMESTRE 2023

Répartition : >
Dividende net percu en 3 acomptes :

o0 0,71 € le 10 novembre 2023

0 0,73 € le 11 décembre 2023

o0 0,84 € le 10 janvier 2024

Le versement du prochain dividende interviendra le :
12 février 2024

9 75 € Dividende prévisionnel pour 2024, calculé sur la base

o
brut par part de I'objectif de rendement annuel de 5 % (non garanti).

2,28 €

Dividende net lié aux loyers
pergus

0,58 €

Impot étranger, prélevé a la
source sur les loyers, avancé
par CORUM XL et déductible
en France?

2,86€

BRUT PAR PART

DIVIDENDE

e EVOLUTION DE VOTRE SCPI
[3]s) Ce trimestre
m
a8 434 - 1690 279365 50103 5056 O
ont rejoint la communauté nouvelles parts parts vendues et parts vendues part en attente
associés au 31/12/2023 des associés CORUM XL augmentant compensées par ces entre épargnants de retrait
+21% par rapport au 01/01/2023 ce trimestre le capital nouveaux associés
e EVOLUTION DU CAPITAL
millions d'euros millions d'euros Nombre de parts
Capitalisation (en prix de souscription)® Capital nominal*
S +16 % +16 % +16 %
e DATE D'ENTREE EN JOUISSANCE

(@g==lt— 1e" JOUR DU 6° MOIS

am
EEEN suivant la souscription et son réglement intégral.

Le délai de jouissance est un terme propre a Ia SCPI qui représente le laps de temps que I’épargnant

doit dre avant de p: ir ses premi p Ce délai d’entrée en jouissance

a donc deux fonctions :

O La premiere est de permettre a nos équipes d’investissement d'identifier et acquérir les
immeubles a potentiel permettant d’atteindre I'objectif de rendement de votre SCPI.

O La seconde est de protéger les associés déja présents en évitant une dilution de leurs revenus
potentiels par I'arrivée de nouveaux associés. En effet, si la SCPI voyait son nombre d’associés
croitre mais que son patrimoine ne se développait pas via I'acquisition de nouveaux immeubles,
alors les potentiels loyers collectés ne progresseraient pas non plus, et en conséquence, la
distribution des revenus serait minorée pour chacun.

1. Le montant des revenus distribués est égal au montant de I'acompte brut divisé par le nombre de parts détenues et s’entend pour un associé ayant la jouissance de ses parts au 1*" jour du

trimestre.

2. Les loyers des immeubles situés a I'étranger subissent des prélevements a la source, payés par la SCPI, qui sont neutralisés en France soit par octroi d’un crédit d'impot sur la déclaration
d'impot sur les revenus, soit par le mécanisme du taux effectif (revenus étrangers non imposables en France mais pris en compte pour le calcul du taux effectif d'imposition). Le montant de
'imp6t étranger acquitté par votre SCPI vient en diminution des acomptes sur dividendes versés.

3. Capitalisation : correspond au nombre total de parts CORUM XL multiplié par le prix de part au 31 décembre 2023 : 9 842 822 parts * 195 € = 1,919 milliard d'euros.

4. Capital nominal : correspond au nombre total de parts CORUM XL multiplié par le montant nominal d'une part au 31 décembre 2023 : 9 842 822 parts * 150 € = 1,476 milliard d'euros.
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LE PROFIL DU PATRIMOINE

® LE PATRIMOINE EN UN COUP D'CEIL

76 183 7,07 aess, ..., 653 912..

Nombre d’immeubles Nombre de locataires Durée moyenne pendant laquelle les locataires Superficie totale
sont engagés a payer leur loyer (dont superficie vacante : 31557 m?)
e REPARTITION TYPOLOGIQUE ® REPARTITION GEOGRAPHIQUE
% de la valeur vénale % de la valeur vénale

=I\:\"ﬂ 48 %
I—I Royaume-Uni

23 %

v
ANAA Pologne
67 % vy

BUREAUX M
v Pays-Bas
%* % k%
) o
" 13 % 5%
E COMMERCE Irlande
HMH
— ? 5%
N N ;' Espagne
109 A
%0 (74 J N} 2%
HOTELLERIE W‘ege
v
Ne 6 % 2%
INDUSTRIEL & Belgique
LOGISTIQUE
- 1%

o Italie
2 %
SANTE '\/ 1%

Canada
v

1% 1%

. P |
EDUCATION ortuga
N 1
%
1 % :
(o] Allemagne
PARKING
® TAUX D’OCCUPATION Locaux vacants : (16 locaux)
Taux de vacance physique : 4,83 %
TAUX D’OCCUPATION TAUX D’OCCUPATION v o LBP (2 033 m? Krak Ais (1026 ma)" K Hill K2 (1400 m2)"
FINANCIER (TOF) PHYSIQUE (TOP) O Varsovie ( m?) o Krakow - Axis ( m?) o Kents Hil ( m?)
O Varsovie F2 (3885 m?) O Manchester St James (2803 m?)" O Old Street (1050 m?)’
O Krakow (320 m?)’ O Welwyn (691 m?)
98 3 0 0/ 9 5 1 7 0/ O Belfast (1969 m?) o Maas}richt (416 m?)
9 (o} ) (o} O Cork (3099 m?) O Madrid - Nodo (7 347 m?)
© Barcelona (1463 m?)’ O Krakow - Kapelanka (598 m?)!
O Reading (257 m?) O Newcastle (3200 m?)’

GD GEED e e
|: 1. Dont libération au 4°™ trimestre 2023
@ Dont 0,32 % de loyers sous franchise TOF : taux d’occupation financier, qui comprend les loyers facturés et facturables, ainsi que les locaux sous franchise de loyer.
Ce taux mesure la performance locative financiere.

TOP : taux d’occupation physique, surface cumulée des locaux occupés / surface cumulée des locaux détenus. L'attention est attirée sur le fait que les
modalités de calcul du TOP, spécifiques a chaque société de gestion, ne permettent pas un comparatif entre SCPI.

Soit 1,70 % en recherche de locataires
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LES
ACQUISITIONS

* POLOGNE
MULTI-LOCATAIRES

VARSOVIE
Prix de I'acquisition : 69 M€ Surface : 22 385 m?
Rendement a I'acquisition' : 6,8 % Typologie : Hotellerie

Durée du bail restant a courir : 19,7 ans
Locataires : GHELAMCO HOTEL, CREDIT AGRICOLE - ACQUIS LE - 18 DECEMBRE 2023

CORUM XL continue sa diversification dans I’hétellerie, mais cette fois a Varsovie. L'hotel se situe au sein d’une nouvelle zone d’affaires, qui connait
actuellement le développement le plus dynamique de la capitale polonaise ! Ce gratte-ciel de 22 étages est érigé au sein d’'un ensemble immobilier
moderne connu sous le nom de « Warsaw Hub ». Il est constitué de 3 tours : votre hotel et deux autres tours de 130 metres de haut (’'équivalent
du deuxieéme étage de la tour Eiffel). Ces deux buildings sont occupés par le géant international Google, qui les a choisis pour y installer son siege
social polonais.

En quelques chiffres, le Warsaw Hub Hotel compte 430 chambres, 2 000 m? d’espace de conférence, 1 rooftop au dernier étage avec bar et
restaurant ouverts au public et 1 agence bancaire de plus de 300 m? au rez-de-chaussée. Construit en 2020, le batiment répond aux exigences les
plus récentes, notamment en matiére d’environnement.

Dernier point et non des moindres, 'immeuble a été acquis avec des baux « doubles nets » d’une durée moyenne de prés de 20 ans. En clair: d’'une
part, les locataires affirment leur engagement a trés long terme dans le batiment, d’autre part ils assument la majorité des charges et des travaux
pendant cette période. Des frais en moins pour la SCPI... et donc plus de dividendes potentiels pour vous !

C’est le groupe franco-belge Ghelamco qui occupe I'espace hotelier. Cette société est un leader immobilier européen qui intervient sur le marché
du bureau, du résidentiel, du commerce, des loisirs et de la logistique. Les étages du 3° au 10° sont occupés par Holiday Inn Express, une chaine
d’hotel américaine 3 étoiles qui cible principalement les familles et les voyageurs d’affaires. Les étages du 11° au 21° sont occupés par I'hotel
4 étoiles Crowne Plaza, une des chaines d’hotellerie de luxe les plus connues.

Quant a 'agence bancaire qui occupe le rez-de-chaussée, il s’agit du groupe francais Crédit Agricole, classé 10¢ plus grande banque au monde.




LIMPACT DE
LA DEVISE

Lancée en 2017, CORUM XL est la premiere SCPI a avoir investi en
dehorsdelazoneeuro.Elles’appuiesurunestratégied’investissement
combinant les cycles immobiliers et les opportunités qu’offrent
les cours des devises, tout en diversifiant géographiquement son
patrimoine. C’est-a-dire qu’elle tire parti des cours de la devise, a la
hausse comme a la basse, afin d’en faire un levier de performance.
A la clé, une SCPI a double face : plus de potentiel, pour plus de
risques notamment liés au change.

Prenons le cas de la livre sterling au Royaume-Uni, pour comprendre le fonctionnement :

< } LA LIVRE PERD DE LA VALEUR

i

Les dividendes liés aux
loyers issus des immeubles
situés au Royaume-Uni sont

légerement plus faibles du —@
fait du taux de conversion
£ €.

Les experts qui gerent votre SCPI
CORUM XL privilégient une livre

« basse » pour acquérir des
immeubles au Royaume-Uni.

La valeur du patrimoine
diminue et le prixde la —@
part a moins de chance

d’étre revalorisé.

CORUM XL percgoit ensuite
des loyers en livre (£), qu’elle
convertit en euros (€) afin de
les redistribuer sous forme de
dividendes a ses associés.

Le patrimoine est évalué

tous les ans par un expert

indépendant en livre (£), au
31 décembre.

LA LIVRE PREND DE LA VALEUR { )

Les dividendes liés aux
loyers issus des immeubles
au Royaume-Uni sont
o— légérement plus élevés du
fait du taux de conversion
£ €.

La valeur du patrimoine
@ — augmente et le prix de la
part peut potentiellement
étre revalorisé.

Les experts qui gerent votre
SCPI CORUM XL profitent d’'une

hausse de la livre (£) pour vendre 11
un immeuble au Royaume-Uni E ()
dans I'objectif de réaliser une 0

plus-value.

Que la livre prenne ou perde de la valeur, 'important demeure la capacité de CORUM XL a saisir les
bonnes opportunités mais aussi a bien négocier ses acquisitions. Acheter avec des rendements élevés Iui
permet de limiter 'impact négatif de la baisse du cours de la devise sur les loyers et donc sur le rendement
de votre patrimoine. Prenons I'exemple d’un immeuble acheté a 6,84 % a notre taux moyende 1£=114 € :
pour1£=1,20 € le rendement atteindrait 719 % et pour 1£ =110 € le rendement serait équivalent a 6,59 %.

Valeur de la livre au 31 décembre 2023 :1£=115 €

Valeur moyenne d'achat au Royaume-Uni: 1€ =114 €




Vous comptez sur CORUM XL pour tenter de faire fructifier votre
épargne et faites confiance a la démarche qu’elle déploie dans et
hors zone euro. Une démarche qui a fait la différence dans cette
période singuliere que nous traversons. Votre SCPI continue de
tenir et méme dépasser son objectif de rendement avec 5,35 % en
2023, et un patrimoine dont la valeur reste stable.

LA LIVRE SE RENFORCE...
ET C’EST UNE BONNE CHOSE POUR VOTRE EPARGNE !

LIMPACT DE
LA DEVISE

Aujourd'hui nous pensons que le marché britannique reprend des couleurs. Aprés avoir été I'un des premiers a flancher quand les taux d’intérét se
sont mis a flamber, le Royaume-Uni pourrait faire partie des premiers territoires a voir ses prix immobiliers se redresser selon les gérants de CORUM.
Quant a la livre, elle cl6ture I'année a 1,15 euro pour une livre, toujours relativement basse donc, mais continuant globalement a se renforcer depuis
2019 et affichant un niveau supérieur au cours moyen auquel le patrimoine de CORUM XL a été acheté (114 euro pour une livre).

Si cette tendance se confirme, elle pourrait offrir des conditions favorables pour commencer a céder des immeubles britanniques dés 2024. Mais a
présent, la résistance de la livre sterling a un impact positif sur la valeur des immeubles détenus : la valeur du patrimoine de CORUM XL reste stable
en 2023. Une bonne nouvelle pour votre épargne, qui tient aussi au fait que votre SCPI cherche a saisir les opportunités d’investissement afin de
générer la performance potentielle la plus élevée possible. Une stratégie opportuniste qu’elle compte bien poursuivre notamment au Royaume-Uni
afin de continuer a profiter du cours toujours bas de la livre sterling comparé a I'euro.

1£ =1,45 € qu 05/08/2015

La situation économique au Royaume-Uni
est meilleure qu’en zone euro.

®

1£ =1,31 € au 23062016
La livre perd de la valeur, avec des dis-
cussions autour du référendum pour le

Brexit.
®
Livre /
Euro
1,50
1£=119 €
1,45 au 9/12/2016
Création de la SCPI
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XL
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1£ =119 € au 31/01/2020

Date officielle du Brexit. Aprés une année
2019 laissant présager de bonnes pers-
pectives, la livre semble se redresser.

1£ =115 € au 31/12/2023
Expertise de la valeur du patrimoine de
CORUM XL au Royaume-Uni.

AV

| jvre / Euro e Taux moyen des acquisitions
réalisées par CORUM XL

A

2020 2021 2022 2023 2024

1£ =1,07 € au19/03/2020
Premiére vague de la COVID-19 : début
des confinements nationaux en Europe
et des répercussions économiques.




LE DETAIL

Nous mettons tout en ceuvre pour gérer et faire fructifier 'épargne que

vous nous avez confiée. Et parce que tout travail mérite salaire, les frais

DES FRAIS

présentés ci-dessous sont la contrepartie de notre travail quotidien au
service de votre épargne. Linvestissement en SCPI, comme tout autre
placement, étant soumis a certains frais, il est ainsi recommandé de détenir

vos parts sur une durée d'au moins 8 a 10 ans, afin de pouvoir amortir ces
frais de souscription et de gestion.

Retenez que les dividendes (non garantis) que vous percevez mensuellement sont nets de I'ensemble de ces frais. Les objectifs de
rendement de votre SCPI sont également nets de frais et sont calculés sur 100 % du montant que vous nous avez confié.

FRAIS A L'ENTREE

Prélevés sur I'épargne investie

Frais de

. 12 % TTI' du prix de part
souscription

lls rémunérent :

. La recherche des immeubles,

. La collecte des fonds permettant de mettre en ceuvre le programme
d'investissements.

Comparaison avec I'investissement immobilier en direct :
. Frais de notaire (7 @ 8 % du montant de I'acquisition? ),
. Frais d’agence (4 a 8 % du prix de vente?).

T FRAIS LIES A LA GESTION DE VOTRE EPARGNE

Prélevés directement sur les loyers pergus

13,2 % TTC des loyers
encaissés (en zone euro)
16,8 % TTC des loyers
encaissés (hors zone euro)

A/

n[] Commissions

@ de gestion

lls rémunérent :

. La gestion des locataires,

. Lentretien et la valorisation du patrimoine,

. L'encaissement des loyers et leur redistribution sous forme de
dividendes, etc.

Comparaison avec I'investissement immobilier en direct :

. Frais d'agence (4 a 7 % des loyers pour le non meublé et 7a 15 %
pour le meublé?),

. Taxes et charges,

. Souscription a diverses assurances, etc.

Commissions
d'acquisition

0 % du prix d’acquisition
net vendeur

&

La SCPI CORUM XL n’applique pas de frais d’acquisition.

lls rémunérent :
. La recherche des immeubles,
. La négociation des contrats de location, etc.

FRAIS A LA SORTIE

Prélevés sur I'épargne investie

@ Commissions
de cession 0€

@ des parts

La SCPI CORUM XL n’applique pas de frais de cession ou de transfert
de part.

@ Commissions
de retrait

@ anticipé

La SCPI CORUM XL n’applique pas de frais retrait anticipé de part.

0 % du prix de revente
de la part

Commissions de 0 % du montant HT
suivi et de pilotage des travaux réalisés
des travaux

La SCPI CORUM XL n’applique pas de commissions de suivi et de
pilotage des travaux.

lls rémunérent :

. La mise en place et le suivi des gros travaux,
. La coordination avec les architectes,

. Les frais de bureau d’études, etc.

Comparaison avec I'investissement immobilier en direct :
. Commissions sur travaux d'un maitre d'ouvrage,
. Frais de syndic pour travaux (entre 1,5 a 3 %°).

5% TTI"' du prix de vente
net vendeur, si la plus-
value est supérieure a
5 % (du prix de vente)

Commissions
E de cession des
immeubles

lls rémunerent :
. La définition de la stratégie de cession,
. La gestion et la négociation de la vente, etc.

CORUM XL n’applique pas de frais liés a son rdle d’agent immobilier dans le cadre de ses activités d’acquisition et de cession d’immeuble

(c’est-a-dire pas de frais de brokerage).

1. Toutes Taxes Incluses 2. Source : immobilier.lefigaro.fr du 5/01/2022 3. Source : immovision.com/immobilier

BULLETIN D’INFORMATION N°26 - RETROUVEZ TOUTE LUACTUALITE DE VOTRE EPARGNE SUR WWW.CORUM.FR ET SUR NOS RESEAUX SOCIAUX




o EVOLUTION DU PRIX DE PART

® PRIX DE SOUSCRIPTION DEPUIS LE 1°" JUIN 2022 ® VALEURS DE REFERENCE AU 31 DECEMBRE 2022
Une part (frais et commission de souscription inclus) 195.00€ Valeur de réalisation (par part) 195,55 €
Nominal 150’00 e Valeur de reconstitution (par part) 189,93 €
Prime d’'émission 45,00 € Valeur IFI (par part) 171,60 €

dont commission de souscription due :
® PRIXDE REVENTE PAR PART DEPUIS LE 1¢" JUIN 2022

- au titre des frais de collecte 21,06 €
- au titre des frais de recherche et dinvestissement 234€ Prix de souscription de la part en vigueur diminué de la 171,60 €
dont frais lies a l'acquisition des immeubles 21,60 € commission de souscription versée a la société de gestion.

Prix de revente : correspond au prix de souscription de la part en vigueur diminué de la commission de souscription versée a la société de gestion.

Valeur de réalisation : correspond a la valeur a laquelle les immeubles peuvent étre vendus dans les conditions actuelles du marché, augmentée de la valeur des autres actifs (par exemple la
trésorerie) et diminuée des dettes.

Valeur de reconstitution : correspond a la valeur de réalisation augmentée des frais nécessaires pour reconstituer le patrimoine a identique (frais de notaires, droits d’enregistrement, commissions).
Valeur IFI (impé6t sur la fortune immobiliére) : correspond a la valeur a déclarer dans le cadre de Iimposition a I'lFl. Il s’agit du prix de retrait auquel est appliqué un coefficient (représentant la part
de 'immobilier dans la valeur de réalisation de la SCPI).

Avertissements

Acheter des parts de SCPI CORUM XL est un investissement immobilier. Comme tout placement immobilier, il s’agit d’un investissement long terme dont la liquidité est limitée. Nous vous
recommandons une durée de placement de 10 ans. Contrairement au livret A par exemple, ce placement comporte des risques. Il existe tout d’abord un risque de perte en capital. De plus,
les revenus ne sont pas garantis et dépendront de I’évolution du marché immobilier et du cours des devises. Nous précisons que CORUM Asset Management ne garantit pas le rachat de
vos parts. Enfin, comme pour tout placement, les performances passées ne présagent pas des performances futures.

Conditions de souscription a 'augmentation de capital

La société de gestion percoit de la SCPI, lors des augmentations de capital, une commission de souscription de 12 % TTI (toutes taxes incluses) du prix de souscription, prélevée sur la prime
d’émission. Les souscriptions sont recues jusqu’a concurrence du capital plafond statutaire, fixé a 3 000 000 000 €. Les souscriptions ne sont plus acceptées que pour compenser les demandes
de retrait lorsque le capital social statutaire est atteint.

Conditions de retrait des associés

La SCPI étant une société a capital variable, tout associé a le droit de se retirer de la société totalement ou partiellement. Lorsque la société de gestion recoit une demande de retrait, et en
I'absence de fonds de remboursement, s'il existe des demandes de souscription pour un montant équivalent ou supérieur, le remboursement s’effectue sur la base du prix de souscription en
vigueur diminué de la commission de souscription versée a la société de gestion soit 171,60 € par part depuis le 1°" juin 2022. Il est tenu, au siege de la société, un registre ou sont inscrites, par
ordre chronologique de réception, les demandes de retrait notifiées a la société de gestion. Lassocié qui souhaite se retirer adresse sa notification a la société de gestion, par courrier simple, en
accompagnant sa lettre du ou des certificats de parts. Les parts seront annulées.

Conditions de cession

1. Cession directe (de gré a gré) La cession est librement débattue entre les parties. Les associés qui désirent céder leurs parts ont également la possibilité de les céder directement a un associé
ou a un tiers. Il leur appartient dans cette hypothése de trouver un acquéreur sans l'aide de la société de gestion et de se charger, sous leur responsabilité, de toutes les formalités de cession. La
société de gestion n’intervient que pour inscrire la cession sur le registre des associés. Toute cession de parts est considérée comme réalisée a la date de son inscription sur le registre des transferts.
2. Jouissance des parts et agrément Les parts du cédant cessent de participer aux distributions d’acompte et a I'exercice de tout autre droit a partir du dernier jour du mois précédant la date a
laquelle la cession est intervenue. Lacheteur a droit aux dividendes a compter du premier jour du mois de la cession. Les cessions de parts ne sont pas soumises a agrément.

3. Commissions de cession de parts La Société de Gestion ne facture pas de frais de cession de parts. Des droits d’enregistrement a la charge de I'acquéreur sont a payer au Trésor public.

Fiscalité

Chaque année, votre société de gestion CORUM Asset Management vous adresse I'ensemble des éléments nécessaires a la déclaration de vos revenus afférant a la SCPI CORUM XL au titre de
I'année précédente.

2. Plus-values immobiliéres Les plus-values immobilieres de source frangaise sont soumises a un prélevement forfaitaire de 19 % (taux en vigueur au 1¢ janvier 2023) majoré des contributions
sociales de 17,2 % (taux en vigueur au 1* janvier 2023) soit un taux global de 36,2 %. Le taux et la cadence de I'abattement pour durée de détention different pour la détermination de I'assiette
imposable des plus-values immobilieres. La plus-value brute (prix de cession - prix de revient frais et droits compris) est diminuée d’un abattement de 6 % par année de détention au-dela de la 5™
année et jusqu’a la 21°™ (1,65 % pour les prélevements sociaux), 4 % au terme de la 22°™ année (1,60 % pour les prélevements sociaux), 9 % pour chaque année au-dela de la 22°™ pour les seuls
prélevements sociaux. De ce fait, les cessions de biens immobiliers sont exonérées d'impét sur la plus-value a I'expiration d’'une durée de 22 ans, et d’un délai de 30 ans pour les prélevements
sociaux. Entre 23 et 30 ans de détention, les plus-values ne seront soumises qu’aux prélévements sociaux. Taxe pour les plus-values immobilieres d’un montant supérieur a 50 000 € : taxe pour
toute cession d'immeuble par la SCPi engendrant une plus-value supérieure a 50 000 €. Il est désormais admis par I'administration fiscale que le seuil de 50 000 euros s’apprécie au niveau des
associés de la SCPI soumis a I'mp06t sur le revenu. La surtaxe est calculée dés le 1° euro selon un bareme prenant en compte un lissage et dont le taux varie de 2 % a 6 % en fonction du montant
de la plus-value. La taxe est assise sur le montant des plus-values imposables, déterminées dans les conditions de droit commun et notamment apres application de I'abattement pour durée de
détention.

3. Revenus financiers Les revenus financiers sont générés par le placement de la trésorerie disponible en attente d’investissement immobilier. lls sont soumis a une imposition forfaitaire unique
de 30 % (flat tax) qui se décompose de la maniére suivante : un prélevement forfaitaire unique (PFU) d'imp6t sur le revenu aux taux de 12,8 % et les prélevements sociaux (PS) au taux global de
17,2 %. Ces revenus financiers font l'objet d'un prélevement a titre d'acompte d'impot sur le revenu par la société de gestion au moment du versement des dividendes, vous percevez alors ces
revenus nets de fiscalité, sauf si vous avez sollicité une demande de dispense de prélevement avant le 30 novembre de 'année antérieure au versement. Vous pouvez étre dispensé du PFU si
votre revenu fiscal de référence de I'avant-derniere année était inférieur a 25 000 € (personne seule) ou 50 000 € si vous vivez en couple (mariage ou PACS). Si vous souhaitez demander une
dispense de prélevement forfaitaire obligatoire pour les revenus versés en 2024, vous pouvez télécharger et compléter le formulaire sur www.corum.fr/documents/attestation-dispense ; et le
retourner avant le 20 novembre 2023 par email a relation-clients@corum.fr ou par voie postale 8 CORUM L'Epargne, 1 rue Euler, 75008 Paris.

4. Associés non-résidents |l est demandé aux associés de communiquer sans délai a la société de gestion tout changement en ce qui concerne leur qualité de résident ou de non-résident.
L'attention des associés non-résidents est attirée sur le fait qu’il leur appartient de prendre connaissance de I'éventuel traitement fiscal local induit de par leur lieu de résidence fiscale et leur
situation personnelle.

Le traitement fiscal dépend de la situation individuelle de chaque associé et est susceptible d’étre modifié ultérieurement.

5. Revenus étrangers Par application des conventions fiscales bilatérales tendant a éviter les doubles impositions, les revenus fonciers et financiers percus a I'étranger sont imposés dans le pays
du lieu de situation de I'immeuble et sont neutralisés au niveau de I'imp6t francais sous réserve de la régle dite du taux effectif ou du crédit d'imposition.

CORUM XL est collectrice de I'mpo6t payé a I'étranger pour le compte des associés. Cet impot payé a I'étranger vient en diminution des dividendes versés.

Vie sociale

Les statuts, la note d’information, le document d’informations clés, le dernier bulletin trimestriel d’information et le dernier rapport annuel de votre société sont disponibles sur www.corum.fr.
Tout changement d’adresse postale, de domiciliation bancaire, d’option doit étre modifié sur votre espace associé dans les meilleurs délais, accompagné des pieces justificatives nécessaires. Tout
changement de statut fiscal ou autre, doit étre adressé a la société de gestion CORUM Asset Management dans les meilleurs délais et avant la fin de mois, accompagné des pieces justificatives
nécessaires. Depuis le 1°" Janvier 2024, le dépositaire sélectionné par la Société de Gestion est SOCIETE GENERALE, S.A. Siege social : 29 Bd Haussmann — 75009 Paris immatriculée au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 552 120 222. Adresse postale de la fonction dépositaire : Tour SG Alicante - 17 Cours Valmy - CS 50318 - 92972 Paris La Défense
Cedex — France.

Souscription a crédit

En cas d’investissement a crédit, nous attirons votre attention sur le remboursement des intéréts d’emprunt et sur le remboursement du capital en cas de retournement du marché immobilier, ainsi
que sur la potentielle déductibilité des intéréts d’emprunt de vos revenus. Ainsi, si le rendement de vos parts achetées a crédit n’est pas suffisant pour rembourser le crédit, ou en cas de baisse
des prix lors de la vente de vos parts, vous devrez payer la différence. Ne vous basez donc pas sur les seuls revenus des SCPI pour honorer vos échéances d’emprunt.




CORUM XL, siege social : 1rue Euler - 75008 Paris - RCS Paris 824
562 581, immatriculée le 23 décembre 2016 - Capital social initial :
5179 050 € - Capital social au 31 décembre 2023 :1476 423 221 €.
Visa SCPI de I'AMF sur la note d’information : n*19-10 en date
du 28 mai 2019. Société de gestion : CORUM Asset Manage-
ment agréée par '’AMF le 14 avril 2011 sous le n® GP-11000012,
agréée au titre de la directive AIFM. Bulletin trimestriel d'informa-
tion publié le 17/01/2024.

LES NOUVEAUX
CO RU M ‘ EPARGNANTS

Restez
connectés
avec nous

Découvrez tout au long de I'année les
actualités du groupe CORUM et de
ses SCPI sur nos réseaux sociaux

60l XM®

CORUM - 1 rue Euler, 75008 Paris
0153 75 87 48 - corum@corum.fr - www.corum.fr




