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Rapport de la SociØtØ de Gestion

Mesdames, Mesdemoiselles, Messieurs,

Nous vous avons rØunis en AssemblØe GØnØrale Ordinaire,
conformØment aux dispositions lØgales et statutaires, pour
vous prØsenter les rØsultats de l�exercice 2009. 

Dans le prØsent rapport, nous vous relaterons l�activitØ de votre
SociØtØ au cours de l�exercice, notamment en ce qui concerne
le marchØ des parts (primaire et secondaire), la gestion locative,
les cessions et acquisitions d�actifs ainsi que l’examen des
comptes. 

Les Commissaires aux Comptes vous liront leur rapport gØnØral
et leur rapport spØcial, et nous entendrons ensuite le rapport
du Conseil de Surveillance pour lequel vous aurez à dØsigner
trois membres dans le cadre du renouvellement partiel annuel.

AprŁs avoir rØpondu à vos questions, nous procØderons au
vote des rØsolutions qui seront prØsentØes à votre approbation.

CONJONCTURE

Ayant dØmarrØ dans un contexte de paralysie totale des
marchØs financiers et immobiliers, provoquØe par la crise
financiŁre d�octobre 2008, l�annØe 2009 peut Œtre dØfinie
comme une annØe de tous les contrastes.

L�attentisme a peu à peu laissØ place au retour de la confiance
chez les Øpargnants mais ceux-ci ont attendu septembre pour
renouer avec les investissements.

Les chiffres sont là pour en tØmoigner.

Si la collecte 2009 des SCPI est globalement restØe stable
(869 M� contre 874 M� en 2008), les souscriptions se sont
concentrØes sur la fin de l�annØe laissant, contrairement aux
annØes prØcØdentes, la part principale aux SCPI fiscales avec
le nouveau dispositif Scellier (490 M�). Les SCPI de
rendement n�ont, quant à elles, rassemblØ que 379 M� à
comparer aux 711 M� de 2008 et 1.200 M� de 2007.

Le mŒme constat a sØvi sur le marchØ de l�investissement
en immobilier d�entreprise dont le volume des transactions a

enregistrØ le plus faible niveau depuis 2000 avec 7,6 milliards
d�euros, accusant un recul de � 40 % par rapport à l�annØe
prØcØdente. Le premier semestre a connu un vØritable blocage
avec seulement 750 M� ØchangØs. Le 4Łme trimestre a vu le
marchØ repartir à la faveur du relŁvement des taux de
rendement et de la baisse des taux de financement.

Ces conditions d�accŁs favorables ont bØnØficiØ aux SCPI qui
disposaient de fonds pour investir.

Tel a ØtØ le cas de votre SociØtØ qui a ainsi pu consolider ses
performances par des acquisitions à des taux de rendement
supØrieurs à 9 % net, venant ainsi attØnuer les effets pervers
de la crise Øconomique sur la gestion locative.

Dans cet environnement contrastØ oø la baisse du taux
d�occupation du patrimoine existant côtoie la hausse des taux
de rentabilitØ des nouveaux investissements, votre SCPI a
ainsi pu continuer à afficher de bons rØsultats et à maintenir
ses objectifs de distribution.

Evolution du capital

AprŁs un dØbut d�annØe dominØ par l�immobilisme consØcutif
à la crise financiŁre d�octobre 2008, le second semestre a vu
revenir les Øpargnants sur le marchØ des parts, notamment
au cours des quatre derniers mois.

Tout au long de l�exercice, le capital de votre SociØtØ est restØ
ouvert dans le cadre de la prorogation de la pØriode de
souscription de la 14Łme augmentation de capital, prØvoyant
initialement l�Ømission de 106.000 parts au prix d�Ømission
de 255 �, soit un objectif de collecte de 27.030.000 �.

MARCHÉ DES PARTS
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Ainsi qu�en tØmoigne le tableau ci-dessus, l�intØgralitØ des
106.000 parts Øtait souscrite par anticipation, soit avant la
date de clôture officielle du 14 dØcembre 2009. 

Pour rØpondre à la demande des souscripteurs, votre SociØtØ
de Gestion, aprŁs s�Œtre assurØe que le prix d�Ømission restait
compatible avec les valeurs d�expertise, a relevØ le montant
de l�augmentation de capital de 50.000 parts supplØmentaires
ainsi que le permettaient les modalitØs de l�opØration, avec une
seconde prorogation de la pØriode de souscription jusqu�au
13 juillet 2010.

Les nouvelles modalitØs ont ØtØ publiØes au BALO du 30
novembre 2009. Elles porteront le capital social de votre
SociØtØ à 133.500.000 � aprŁs souscription intØgrale des
156.000 parts Ømises, reprØsentant un montant global de
39.780.000 � de capitaux à collecter.

Pour permettre l�adØquation entre les investissements et les
souscriptions, la SociØtØ de Gestion a en outre la facultØ de
limiter, sans prØavis, le nombre de parts souscrites à 7.000
par pØriode de jouissance. Le rythme de la collecte ayant
continuØ à s�accØlØrer en dØbut d�annØe 2010, cette facultØ
a ØtØ mise en �uvre dŁs le 15 janvier. 

Au 31 dØcembre 2009, le capital social de votre SociØtØ
atteignait 127.385.400 � (dont 17.285.400 � en cours de
souscription), rØparti sur 849.236 parts. 

Depuis l�ouverture de la 14Łme augmentation de capital, prŁs
de 400 nouveaux associØs sont venus rejoindre les associØs
de BUROBOUTIC, parmi lesquels on en dØnombre 560 qui
ont rØinvesti dans de nouvelles parts. 

Le nombre total d�associØs est passØ de 4.801 au 31.12.2008
à 5.151 au 31.12.2009.

2005 84 600 000 3 950 250 564 000 4 151 474 030

2006 95 100 000 10 500 000 634 000 4 360 1 442 000

2007 104 344 050 9 244 050 695 627 4 597 1 462 716

2008 114 854 400 * 10 510 350 765 696 4 801 1 729 200

2009 127 385 400 * 12 531 000 849 236 5 151 2 130 270

Date de crØation : 1987 Evolution du capital (en euros) Nominal de la part : 150 �

Montant du
capital nominal 
au 31 dØcembre

Montant des
capitaux apportØs à

la SCPI par les associØs
lors des souscriptions

au cours de l�annØe

Nombre de parts 
au 31 dØcembre

Nombre
d�associØs 

au 31 dØcembre

RØmunØration de la
SociØtØ de Gestion

à l�occasion des
augmentations

de capital
(au cours de l�annØe)

AnnØe

* Dont 17 285 400 � sur l�augmentation de capital en cours rØpartis à hauteur de 4 754 400 � en 2008 et 12 531 000 � en 2009

L�Øvolution des souscriptions s�est inscrite dans la tendance du marchØ :

Au 31.12.2008 31 696 8 082 480 � 30 %

Au 31.03.2009 34 748 8 860 740 � 33 %

Au 30.06.2009 45 877 11 698 635 � 43 %

Au 30.09.2009 65 904 16 805 520 � 62 %

Au 14.12.2009 * 111 068 28 322 340 � 105 %

Au 31.12.2009 115 236 29 385 180 � 74 %

* Date de clôture de la premiŁre pØriode de prorogation

Date Nombre de parts Montant souscrit Taux de couverture de 
souscrites cumulØes cumulØ l�augmentation de capital 

sur 106.000 parts sur 156.000 parts
aprŁs majoration












































































