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TABLEAU DE CHIFFRES SIGNIFICATIFS 2004

1). Compte de résultat

- Total des Produits
(dont loyers)

- Total des Charges

- Résultat

2). Etat patrimonial

- Capital social

- Capitaux propres

- Dettes bancaires

- Placements immobiliers

3). Dividende

- Résultat
- Dividende

- Résultat
- Dividende

4). Prix de souscription

- au ler janvier 2004
- au 31 décembre 2004

GLOBAL / SOCIETE

EUROS

14 345 356
(4510 119)
10 701 382

3643974

GLOBAL / SOCIETE

EUROS

77 949 400
80 066 222
0
58 577 682

GLOBAL / SOCIETE

EUROS

3643974
3398 006

PAR PART SOCIALE

EUROS

13,25
12,36

PAR PART SOCIALE

EUROS

176,00

180,00




ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

Mesdames, Mesdemoiselles, Messieurs,

Nous avons le plaisir de vous réunir aujourd’hui en Assemblée Générale Ordinaire pour vous présenter les
comptes 2004 de votre Société et vous rendre compte des événements marquants de cet exercice.

RAPPORT DE GESTION

Nous examinerons successivement :

e [’évolution du capital social et le marché des parts.
* La composition du patrimoine.

* La gestion locative.

 La gestion immobiliere.

* Les perspectives 2005.

* Les comptes de 1’exercice et les annexes.

CAPITAL SOCIAL - MARCHE DES PARTS

EVOLUTION DU CAPITAL ET MARCHE DES PARTS

Au cours de cet exercice, 314 080 parts nouvelles ont été créées nettes de retraits, soit un apport net de capitaux de
56 022 993 euros.

Dans le méme temps, le nombre des associés est passé de 521 a 1 289. Parmi ceux-ci, cinq institutionnels détenaient
29,05 % du capital de la société : La compagnie d’assurance-vie DEXIA EPARGNE PENSION (9,34 %) au travers du
contrat d’assurance PANTHEA, la compagnie d’assurance-vie AVIP (8,48 %) au travers du contrat AVIP LIBERTE, la
compagnie d’assurance-vie ORADEA (6,97 %) au titre du contrat UNEP LIBERTE PLUS, la compagnie d’assurance
SWISS LIFE ASSURANCE ET PATRIMOINE (3,68 %) au titre du contrat SELECTION R OXYGENE et la
compagnie d’assurance-vie PREDICA-UAF (0,58 %) au titre des contrats OCTAVIE 1 et 2.

EVOLUTION DU CAPITAL
Année Montant du Montant brut des | Montant net des Nombre Nombre Rémunération Prix
capital nominal | capitaux apportés | capitaux apportés a de parts d'associés H.T. dela d'entrée
au 31 Décembre | ala SCPI par les la SCPI par les au au Gérance a au 31
associés lors des associés lors des 31 Décembre | 31 Décembre | 1'occasion des |Décembre
souscriptions au souscriptions au augmentations
cours de I'année
2001 12 515 984 - - 82 342 222 - 179,89
2002 14 401 240| 2 397 440,00 2 025 776,00 94 745 275 239 744,00 | 160,00
2003 30209 240| 18923 368,00 | 17 855 881,60 198 745 521 1 892 336,80 | 176,00
2004 77 949 400| 56 622 224,00 | 56 022 993,20 512 825 1289 5662 222,40 | 180,00




MARCHE DES PARTS

Dans le cadre du régime de la variabilité du capital, 3 758 parts ont fait I’objet de retraits pendant cet exercice. Le délai
moyen de remboursement a été d’une quinzaine de jours, les associés souhaitant retirer leurs parts étant remboursés dans

le mois de leurs demandes.

Au 31 décembre 2004, aucune demande de retrait et aucune offre de cession n’étaient en suspens.

Année Nombre Nombre Nombre de parts retirées Délai moyen  |Demandes de| Rémunération
de parts de parts ou cédées % par rapport d’exécution cessions ou | de la gérance
cédées retirées au nombre de parts total d’une cession ou |de retraits en | sur les cessions

en circulation d’un retrait suspens (en €. HT)
au 31 Décembre

2000 4512 0 5,48 % N.S. 1 853 351

2001 1372 0 1,67 % 3 mois 481 343

2002 416 2 581 3,16 % 15 jours - -

2003 6 940 3,49 % 15 jours - -

2004 3758 0,73 % 15 jours - -

SUCCES D’EFIMMO AUPRES DES EPARGNANTS

La forte collecte réalisée au cours de cet exercice témoigne de la confiance des épargnants dans votre société et dans ses
gestionnaires. Cette collecte s’inscrit dans un contexte de baisse des taux d’intérét qui a contribué de facon plus générale
a alimenter le flux des capitaux venus s’investir dans I’immobilier.

La société de gestion est toutefois attentive a 1’évolution de la collecte afin que les capitaux collectés puissent étre
investis dans les meilleurs délais et conditions possibles.

NOUVEAUX INVESTISSEMENTS ET COMPOSITION DU PATRIMOINE

INVESTISSEMENTS

En 2004, EFIMMO 1 a effectué 25 investissements totalisant 36 009 m?* pour un prix de revient de 33,34 millions d’euros.
A ce montant doit s’ajouter celui correspondant a des engagements d’achat conclus en 2004 et en cours de régularisation
début 2005, soit 20,50 millions d’euros.

Les investissements réalisés en 2004 ont combiné sécurité et performance. Ils ont répondu notamment a des criteéres de
mutualisation géographique (39 % région parisienne, 61 % province), de qualité de signature des locataires (VILLE DE
MARSEILLE, FRANCE TELECOM, SERVICES FISCAUX, CONSEIL REGIONAL DE HAUTE NORMANDIE....)
et, dans la mesure du possible, d’engagement de moyenne ou longue durée des locataires.

Les investissements 2004 sont les suivants :

A Paris :
¢ 225 m? de bureaux loués a la société RIFF INTERNATIONAL PRODUCTION.

En Région Parisienne :

* A Aulnay sous Bois, un pied d’immeuble de 231 m* loué a la société FONCIA.

e A Champigny sur Marne, 2 322 m* de bureaux loués a deux sociétés.

e A Ivry sur Seine, 1 072 m* de bureaux loués a la société BOIRON.

* A Montigny le Bretonneux, 1 040 m* de bureaux loués a la société BERTIN TECHNOLOGIES. Cette surface
représente la quote part de la SCPI EFIMMO dans cette acquisition, soit 18% ; cette derniere ayant été faite en
indivision avec la SCPI IMMORENTE.

¢ A Nanterre, 1 990 m*> de bureaux loués a la société ADT France.

¢ A Nanterre, 721 m? de bureaux loués a la société PROMPT.

e A Neuilly sur Marne, 1 882 m* de bureaux loués a la société LAVEGI.

e A Trappes, 962 m’ de bureaux loués a la société SMS.

e A Tremblay en France, 306 m* de bureaux loués a la société Transport MERLIN.

* A Montigny les Cormeilles, un magasin de 1 500 m* loué a la sociét¢é CHANTEMUR.

* A Montgeron, un entrepdt de 1 414 m’ loué a LA POSTE.

* A Saint Fargeau , un entrepdt de 1 861 m? loué 4 la BANQUE PRIVEE EUROPEENNE.

6



En Province :

e A Compiegne, 2 441 m’ de bureaux loués a 7 locataires dont KPMG.

¢ A Orléans, 2 594 m? de bureaux loués a 7 locataires dont CETELEM.

* A Marseille, un immeuble de bureaux occupés par 14 locataires dont LA VILLE DE MARSEILLE, I’OLYMPIQUE
DE MARSEILLE, la DIRECTION GENERALE DES DOUANES. Cette acquisition a été faite en indivision avec la
SCPI IMMORENTE. La quote part de la SCPI EFIMMO est de 20 %.

* Au Mont Saint Aignan, 688 m* de bureaux loués a la société SOFINCO.

¢ A Orléans, 476 m*> de bureaux loués dont 421 m? loués a la société TECHNICITY SOLUTIONS.

e A Pessac, 1 800 m* de bureaux loués a 12 locataires dont les sociétés BERTIN TECHNOLOGIES et OBERTHUR
CARD SYSTEMS.

* A Poitiers, 974 m? de bureaux loués 2 I’AGEFIPH et 4 la DIRECTION REGIONALE DE L’ENVIRONNEMENT.

« A Rouen, 5612 m*>de bureaux loués a 6 locataires dont la GENDARMERIE NATIONALE et le CONSEIL REGIONAL
DE HAUTE NORMANDIE.

¢ A Toulouse, 2 281 m? de bureaux loués a FRANCE TELECOM.

e A Toulon, 1 221 m? de bureaux loués a la CAISSE D’EPARGNE. Cette surface représente la quote part de la SCPI
EFIMMO dans cette acquisition, soit 50 % ; cette derniere ayant été faite en indivision avec la SCPI IMMORENTE.

* A Bassens, dans I’agglomération de Chambéry, un magasin de 221 m’ loué a la sociét¢ SARCOS, société de vente de vétements.

e A Epagny, dans I’agglomération d’ Annecy, un magasin de 483 m* loués a la société SARCOS.

La rentabilité moyenne de ces investissements ressort a pres de 10,55 %.

ARBITRAGES

Apres en avoir avisé le conseil de surveillance, ont été vendus :

* un plateau de bureaux de 86 m’ situé a Lyon (rue de Sully),

e un plateau de bureaux de 553 m’ situé a Lyon (Place Jules Ferry).
Ces bureaux ont été vendus pour 757 175 euros.

NOUVELLE COMPOSITION DU PATRIMOINE A FIN 2004

Les investissements réalisés en 2004 ont sensiblement modifié la composition du patrimoine, la quote-part des bureaux
progressant de 70 % a 80 %.

EVOLUTION DU PATRIMOINE DE 2003 A 2004 [en % des valeurs vénales HD]

Au 31/12/2003 Au 31/12/2004
Bureaux * 70,24 % 80,05 %
Boutiques 2,28 % 1,14 %
Magasins 2291 % 14,62 %
Entrepots 4,57 % 4,19 %

* comprend les immeubles de bureaux et les concessions de parking

COMPOSITION DU PATRIMOINE A FIN 2004 [en % des valeurs vénales HD]

Bureaux: Locaux commerciaux
Boutiques Magasins Entrepots T;)(;I(;‘?‘L T(z)(;I(‘SL
(S < 300m>) (S > 300 m>)
Paris 5,52 % 0,89 % - - 6,41 % 11,73 %
Région Parisienne 26,33 % - 9,90 % 2,10 % 38,33 % 37,20 %
Province 48,20 % 0,25 % 4,72 % 2,09 % 55,26 % 51,07 %
TOTAL 2004 80,05 % 1,14 % 14,62 % 4,19 %
TOTAL 2003 70,24 % 2,28 % 22,91 % 4,57 %
* comprend les immeubles de bureaux et les concessions de parking
COMPOSITION DU PATRIMOINE A FIN 2004 [en surfaces m?]
Bureaux* Locaux commerciaux .
Entrepots
Boutiques (S < 300m2) Magasins (S > 300 m2)
Paris 1024 311 -
Région Parisienne 15 486 - 7 160 3275
Province 29 335 84 2784 2107
TOTAL 45 845 395 9 944 5382
61 566

* comprend les immeubles de bureaux et les concessions de parking 7



GESTION LOCATIVE

TAUX D’OCCUPATION

Le taux d’occupation est égal au rapport entre les loyers facturés et les loyers théoriques qui devraient étre percus si la
totalité des locaux était louée.

Le taux d’occupation de votre société est demeuré a un niveau élevé et s’est établi 2 98,14 % en 2004 contre 96,73 % en 2003.

A l’inverse, le manque a gagner sur les vacances des locaux s’est élevé a 1,86 % des loyers facturables, soit 85 334 euros.

LOCATIONS-RELOCATIONS

Au cours de ’exercice 2004, le local suivant a été loué :

* A Marseille, Rue Léon Paulet, 15 m? a un prothésiste dentaire moyennant un loyer annuel H.T. H.C. de 1 752 euros. Ce
montant représente la quote part de la SCPI EFIMMO, I’'immeuble ayant été acquis en indivision avec la SCPI IMMORENTE.

Au cours de I’exercice 2004, les locaux suivants ont été reloués :

e A Clermont Ferrand, 14 rue Patrick Depailler, 178 m* aux laboratoires GARCIN BACTINYL moyennant un loyer
annuel H.T. H.C. de 19 000 euros.

e A Evry, Cours Blaise Pascal, 104 m? a la sociét¢ MG FORMATION moyennant un loyer annuel H.T. H.C. de 10 450 euros.
Ce montant représente la quote part de la SCPI EFIMMO, I'immeuble ayant été acquis en indivision avec la SCPI IMMORENTE.

* A Marseille, Rue Léon Paulet, 59 m? et 10 places de parking 2 la DIRECTION GENERALE DES DOUANES
moyennant un loyer annuel H.T H.C. de 7 243 euros. Ce montant représente la quote part de la SCPI EFIMMO,
I’immeuble ayant été acquis en indivision avec la SCPI IMMORENTE.

RENOUVELLEMENTS ET CESSIONS DE BAUX

Au cours de I’exercice, trois baux ont fait I’objet de cessions. Elles se sont traduites par une augmentation de 5,70 % des loyers.

Ancien Loyer Nouveau Loyer Augmentation A
en année pleine ou diminution
Locations / Relocations 31914 38 445 + 6531 + 20,46 %
Cessions de baux 151 195 159 808 + 8614 + 5,70 %
Total 183 109 198 253 + 15 145 + 8,27 %

Au total, la gestion locative a permis d’augmenter en année pleine les loyers de 15 144,66 euros. A périmetre et nombre
de parts constants, cela représente une augmentation des produits locatifs de 0,06 euros par part.

LITIGES

Aucun litige ou contentieux significatif n’est a signaler.



GESTION IMMOBILIERE

TRAVAUX - PROVISIONS POUR GROSSES REPARATIONS

Les comptes 2003 ont été arrétés apres constitution d’une nouvelle provision pour grosses réparations, égale a 5 % du
montant H.T. des loyers facturés et des loyers théoriques sur les locaux vacants.

Au 31 décembre 2004, la situation comptable de cette provision s'établissait ainsi :

* Solde de la provision constituée au 31 décembre 2003 : 247 881 euros
+ Nouvelle provision constituée en 2004 : + 229 774 euros
- Reprise sur provision pour travaux effectués en 2004 : - 238 977 euros
= Solde de la provision au 31 décembre 2004 : 238 678 euros

Les principaux travaux effectués ou engagés en 2004 ont concerné le remplacement des volets de I'immeuble de Marseille,
la rénovation des locaux de Compiegne et la rénovation de la toiture et de la fagade du local situé Place Jules Ferry a Lyon.

Un plan pluriannuel prévisionnel de travaux a été établi pour les exercices 2005 a 2009, validant le taux actuel de
provisions pour grosses réparations.

ENVIRONNEMENT

EFIMMO s’attache au respect des normes et de la réglementation en matiere d’environnement. En particulier, et suite
aux nouvelles dispositions relatives a I’amiante, des diagnostics complémentaires sur le patrimoine de la société acquis
jusqu’au 31 décembre 2001 sont en cours de réalisation et les travaux de conformité sont engagés si nécessaire.

S’agissant de 1’amiante, tous les nouveaux investissements font I’objet de diagnostics préalables a 1’acquisition. S’agissant des
risques de pollution des sols, des expertises sont diligentées au cas par cas s’il existe des présomptions sérieuses de pollution.

CONTROLE INTERNE

En application de I’article L 225-68 du Code de Commerce relatif a I’information sur les procédures de controle interne,
il est précisé que la société de gestion, dans le cadre de ses procédures de gestion et de contrdle, applique a destination
de ses services, un livre des procédures et du contrdle interne régulierement mis a jour.

Les principaux points de celui-ci portent notamment sur la collecte d’épargne, les investissements immobiliers et leur
financement, la location des locaux, I’engagement des dépenses et leur paiement, la facturation, le suivi des encaissements,
les conditions de recrutement de la Société de Gestion, ainsi que sur 1’établissement des comptes et des prévisions.

Ce document pourra étre consulté au siege de la société par les associés qui en auront fait préalablement la demande.

PERSPECTIVES 2005

Sauf reprise économique marquée, le marché de I'immobilier de bureaux ne devrait pas se redresser de fagcon
significative, permettant ainsi a la SCPI EFIMMO de poursuivre sa politique d’achat a contre cycle.

La hausse de I’indice INSEE du cofit de la construction sur lequel est indexée la plupart des loyers ainsi que la maitrise
des charges de la société devraient permettre de réaliser un exercice satisfaisant en dépit de la faiblesse de la demande
locative émanant des entreprises et de plusieurs congés significatifs délivrés fin 2004.

Sauf événement exceptionnel, les gestionnaires d’EFIMMO s’emploieront, comme lors des exercices passés, a préserver
les bons résultats d’EFIMMO.

Enfin, compte tenu de la baisse des taux d’intérét, et afin de pouvoir saisir toutes opportunités d’investissement, il est
proposé aux associés d’EFIMMO de renouveler et d’actualiser les précédentes autorisations d’emprunt, de découvert ou
d’acquisition en VEFA.



RESULTATS 2004

Malgré la maitrise des charges, la baisse du résultat courant par part résulte de la faiblesse de la rémunération de la
trésorerie en attente d’étre investie.

EXERCICE 2004 | EXERCICE 2003 | EXERCICE 2002 | EXERCICE 2001 EXERCICE 2000
En En % du total | En En % du total | En En % du total | En En % du total | En En % du total
H.T. des revenus | H.T. des revenus | H.T. des revenus | H.T. des revenus | H.T. des revenus
REVENUS
Recettes locatives brutes et produits divers 16,57 95,51 | 18,10 97,89 |17,95 99,55 | 15,35 98,11 13,48 98,11
Produits financiers avant
prélevement libératoire 0,78 4,49 0,39 2,11 0,08 0,45 0,17 1,09 0,26 1,89
TOTAL DES REVENUS | 17,35 100 | 18.49 100 | 18.03 100 | 15,52 100 13.74 100
CHARGES
Commission de gestion 1,70 9,78 1,77 9,58 1,59 8,80 1,17 7,55 1,09 7,90
Autres frais de gestion 0,43 2,49 0,52 2,84 0,58 3,23 0,74 4,75 0,50 3,65
Charges locatives non récupérées 0,72 4,13 0,61 3,25 0,46 2,55 0,78 5,05 1,77 5,57
Sous-total CHARGES EXTERNES| 2,85 16,40 2,90 15,67 2,63 14,59 2,69 17,35 2,35 17,12
Charges financiéres 0,21 1,24 0,49 2,64 0,43 2,40 0 NS 0 0
Amortissements nets
e patrimoine 0,01 0,05 0,02 0,12 0,03 0,18 0,03 0,20 0,03 0,23
* autres 0,00 0,00 0,02 0,09 0,05 0,30 0,13 0,82 0,17 1,22
Provisions 1,03 5,93 0,93 5,03 1,17 6,47 | 0,89 5,76 1,49 10,82
Sous-total CHARGES INTERNES | 1,25 7,22 1,46 7,88 1,68 9,34 1,06 6,81 1,69 12,27
TOTAL DES CHARGES | 4,10 23,63 4,35 23,55 4,31 23,93 3,75 24,16 4,04 29,39
RESULTAT COURANT 13,25 76,37 | 14,14 76,45 113,72 76,07 | 11,77 75.84 9.70 70,61
dont :
- Revenus distribués avant 12,36 71,24 | 11,52 62,30 |11,28 62,56 | 11,00 70,88 10,06 73,22
prélevement libératoire
- Revenus distribués apres 12,17 70,15 | 11,40 61,66 |11,25 62,39 | 10,96 70,62 9,99 72,72
prélevement libératoire
VARIATION REPORT A NOUVEAU| 0,89 5,13 2,62 14,15 2,44 13,51 0,77 4,97 -0,36 -2,60
REPORT A NOUVEAU CUMULE* | 2,00 3,92 4,99 3,29 RASD!

(*) Calculé sur le total des parts en circulation a la fin de chaque exercice.

POURCENTAGE DES CHARGES PAR RAPPORT AUX RECETTES LOCATIVES

ANNEE RECET]]EISUI’E‘%(S:ATIVES (dont commissg)ll-nlﬁg g%?)(cli)été de Gestion) POURCENTAGE
2000 1 096 347 320 148 (89 414) 29,20 %
2001 1243 186 308 739 (96 492) 24,83 %
2002 1478 632 354 861 (130 802) 24,00 %
2003 2 035 232 484 610 (204 631) 23,81 %
2004 4510 119 1116 867 (466 527) 24,76 %

(1) Total des charges - charges récupérables + provisions de I’exercice - reprise des provisions de I’exercice.

EVOLUTION DE LA RENTABILITE (par part)

RENTABILITE BRUTE & RENTABILITE NETTE )
ANNEE PRIX D’ENTREE ) | PRIX DE SORTIE () : ; B - - " - -
Prix d’entrée Prix de sortie Prix d’entrée Prix de sortie
2000 179,89 163,73 7,64 % 8,39 % 5,59 % 6,15 %
2001 179,89 163,70 8,63 % 9,48 % 6,11 % 6,72 %
2002® 160,00 144,00 11,27 % 12,52 % 7,05 % 7,83 %
2003 160,00 144,00 11,57 % 12,84 % 7,20 % 8,00 %
2004 176,00 158,40 9,86 % 10,95 % 7,02 % 7,80 %

(1) Prix payé par le souscripteur au ler janvier.

(2) Somme revenant a l'associé qui se retire dans le cadre du régime du capital variable.

(3) Total des revenus bruts par part rapporté au prix de la part (en %).

(4) Dividende versé au titre de I'exercice par rapport au prix de la part (en %).

(5) Le prix de souscription a été fixé a 160 le ler juillet 2002, le prix de retrait étant de 144 a compter de cette date.
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Fiscalité 2004

Pour une part de pleine jouissance :

® Pour une personne physique ou morale assujettie a I’imp6t sur le revenu :

- Frais et charges déductibles : 8,47

- Intéréts d’emprunt : 0,25
= Revenus fonciers nets : 10,58
Rappel dividende : 12,36

® Pour une personne morale assujettie a I’impot sur les sociétés :

- Revenu imposable : 12,98

Revenus fonciers bruts : 19,30 - Produits financiers :

0,75
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ETAT DU PATRIMOINE

EXERCICE N, clos le EXERCICE N-1, clos le
31 Décembre 2004 31 Décembre 2003
Valeurs bilantielles| Valeurs estimées | Valeurs bilantielles|  Valeurs estimées

Placements immobiliers

Immobilisations locatives

Terrains et constructions locatives 58 606 061 60 668 325 28 517 688 27 682 370
Immobilisations en cours 210 300 210 300 25300 25300
Charges a répartir sur plusieurs exercices
Commissions de souscription
Frais de recherche des immeubles
TVA non récupérable sur immobilisations locatives
Autres frais d'acquisition des immeubles
Provisions liées aux placements immobiliers
Dépréciation exceptionnelle d'immobilisations locatives | - - - -
Grosses réparations a répartir sur plusieurs exercices - 238 678 - - 247 881 -
Autres provisions pour risques et charges - - - -
TOTAL I = 58577682 |= 60878625 | = 28295107 |= 27707670
Autres actifs et passifs d'exploitation
Actifs immobilisés
Associés capital souscrit non appelé
Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles d'exploitation
Immobilisations financieres 40 257 40 257 27 620 27 620
Créances
Locataires et comptes rattachés 124 623 124 623 79 002 79 002
Locataires douteux 135767 135 767 48 997 48 997
Autres créances 1 878 595 1 878 595 340 815 340 815
Provisions pour dépréciation des créances - 67 239 - 67239 | - 24822 |- 24 822
Valeurs de placement et disponibilités
Certificats de dépot 20 500 000 20 500 000 5000 000 5000 000
Fonds de remboursement
Autres disponibilités 2 891 837 2 891 837 1 166 684 1 166 684
Provisions générales pour risques et charges - - - -
Dettes
Dettes financieres - 1050 581 - 1050581 | - 1955602 |- 1955 602
Dettes d'exploitation - 2965 067 - 2965067 | - 1027895 |- 1027 895
Dettes diverses - - - -
TOTAL II = 21488192 |= 21488192 | = 3654799 |= 3654799
Comptes de régularisation actif et passif
Charges constatées d'avance
Charges a répartir sur plusieurs exercices 348 348 888 888
Produits constatés d'avance - - - -
TOTAL III = M8 = 48 | = 888 |= 888
CAPITAUX PROPRES COMPTABLES = 80066222 |= = 31950795 |[=
VALEUR ESTIMEE DU PATRIMOINE = = 82367165 | = = 31 363 357
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TABLEAU D’ANALYSE DE LA VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Situation Affectation du Mouvements Situation
Au 31/12/03 Résultat 2003 2004 au 31/12/04

Capitaux propres comptables
Evolution au cours de I’exercice
Capital

Capital souscrit 30 209 240 47 740 160 77 949 400

Capital en cours de souscription
Primes d’émission

Primes d’émission 6 424 964 8310 848 14 735 812

Primes d’émission en cours de souscription

Prélevement sur prime d’émission - 5287 368 8 115761 13 403 129
Ecarts d’évaluation

Ecart de réévaluation

Ecart sur dépréciation des immeubles d’actif
Fonds de remboursement prélevé sur le résultat
distribuable
Plus ou moins values réalisées sur cession d’immeubles | - 211 427 65 788 277215
Réserves indisponibles 36973 36973
Report 4 nouveau 473 258 305 155 778 413
Résultat de P’exercice
Résultat de I’exercice 1633915 1633915 3643974 3643974
Acomptes sur distribution - 1328 759 1328 759 3398 006 3398 006
TOTAL GENERAL 31950 795 48 115 427 80 066 222
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COMPTE DE RESULTAT DE L'EXERCICE

Exercice N, Clos le

Exercice N-1, Clos

PRODUITS (Hors Taxes) 31 décembre 2004 | le 31 décembre 2003
Produits de I'activité immobiliere et produits annexes
Produits de l'activité immobiliere
Loyers 4510119 2 035 232
Charges facturées 824 794 355 478
Produits annexes
Frais de gérance 10 496 28 669
Dégrevements sur impdts fonciers 24 971 8 569
Autres produits d'exploitation
Reprises d'amortissements d'exploitation
Reprises de provisions d'exploitation
Provisions pour créances douteuses 10 258 18 402
Provisions pour grosses réparations 238 977 20991
Provisions pour risques et charges
Transfert de charges d'exploitation 8 087 746 2 335 602
Autres produits 422 740 7
Total des produits d'exploitation 14 130 102 4 802 950
Produits financiers
Produits financiers 214 148 45 005
Reprises de provisions sur charges financieres
Total des produits financiers 214 148 45 005
Produits exceptionnels
Produits exceptionnels
Reprise d'amortissements et provisions exceptionnelles 1 106
Total des produits exceptionnels 1 106 0
TOTAL DES PRODUITS 14 345 356 4 847 955
Solde débiteur = perte
TOTAL GENERAL 14 345 356 4 847 955
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COMPTE DE RESULTAT DE L'EXERCICE (Suite)

CHARGES (Hors Taxes)

Exercice N, clos le
31 décembre 2004

Exercice N-1, clos le
31 décembre 2003

Charges immobiliéres

Charges ayant leur contrepartie en produits 824 794 355 478
Charges d'entretien du patrimoine locatif 40 160 31904
Grosses réparations 661 616 20 991
Autres charges immobilieres 156 976 37579
Charges d'exploitation de la société
Rémunération de la société de gestion 466 527 204 631
Commission de souscription 5662 222 1 892 337
Frais d'acquisitions et d’expertises 2425 524 442 222
Diverses charges d'exploitation 109 101 38 394
Dotation aux amortissements d'exploitation 3159 4504
Dotation aux provisions d'exploitation
Provisions pour créances douteuses 52 675 2228
Provisions pour grosses réparations 229774 105 205
Provisions pour risques et charges
Autres charges 9 856 22213
Total des charges d'exploitation 10 642 383 3 157 686
Charges financieres
Charges financieres diverses 58 999 56 355
Dotation aux amortissements et aux provisions
Total des charges financieres 58 999 56 355
Charges exceptionnelles
Charges exceptionnelles
Dotation aux amortissements et aux provisions
Total des charges exceptionnelles 0 0
TOTAL DES CHARGES 10 701 382 3214 041
Solde créditeur = bénéfice 3643 974 1633914
TOTAL GENERAL 14 345 356 4 847 955
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ANNEXE

A -INFORMATIONS SUR LES REGLES GENERALES D’EVALUATION

® [ es comptes annuels 2004 ont été établis conformément aux principes comptables généraux et dans le respect du plan
comptable des SCPI.

® [ a méthode retenue pour I'évaluation des ¢léments inscrits en comptabilité est celle des cofits historiques.

® Comptabilisation des immobilisations locatives :
Ce poste de l'actif du bilan retrace en valeur historique le cofit des acquisitions immobilieres et des agencements effectués.

® Toutes les acquisitions immobiliéres ont été comptabilisées, terrains compris.

® Concernant les provisions pour grosses réparations, la régle adoptée a été de doter ce compte d’un montant égal a
5 % des loyers HT facturés et des loyers théoriques des locaux vacants.

® Lasociét¢ FONCIER EXPERTISE procéde a I’expertise des immeubles acquis au cours de 1’année de leur acquisition
et a une actualisation pour les immeubles acquis précédemment puis a une expertise quinquennale.

Les méthodes utilisées sont : la méthode par comparaison et la méthode par le revenu net. Les biens acquis en fin
d’année sont évalués par la société de gestion a leur prix d’achat et expertisés I’année suivante.

B - INFORMATIONS RELATIVES A CETAT PATRIMONIAL ET AUX CAPITAUX PROPRES

® Immobilisations locatives

Ce chapitre comptabilise :

- pour un montant de 58 606 061 euros, le cotit d’achat des immeubles (58 513 271 euros), des agencements (57 295 euros)
et des concessions de parkings pour leur valeur résiduelle (35 495 euros).

- pour un montant de 210 300 euros les acomptes versés a I’occasion de promesses de vente non encore régularisées par
actes authentiques.

® Provisions liées aux placements immobiliers

Provisions pour grosses réparations :

Au 31 décembre 2004, la situation comptable de cette provision s'établissait ainsi :

* Solde de la provision constituée au 31 décembre 2003 : 247 881 euros
+ Nouvelle provision constituée en 2004 : + 229 774 euros
- Reprise sur provision pour travaux effectués en 2004 : - 238 977 euros
= Solde de la provision au 31 décembre 2004 : 238 678 euros

Un plan pluriannuel prévisionnel de travaux a été établi pour les exercices 2005 a 20009.

® Immobilisations financieres

Pour 40 257 euros, ce compte d’actif correspond aux divers fonds de roulement constitués aupres des syndicats de copropriétés.

® Créances locataires

Les loyers et charges dis par les locataires s’¢levaient au 31 décembre 2004 a 260 390 euros. Sur cette somme, une
provision de 67 239 euros pour créances douteuses a ¢té inscrite a 1’état du patrimoine.

® Autres créances : 1 878 595 euros

Ce poste comprend notamment :

- Les acomptes sur charges versés aux syndics dans I’attente des redditions annuelles de comptes : 401 706 euros. Cette
somme est a comparer au compte « clients avances sur charges », soit 498 883 euros, qui correspond aux acomptes sur
charges versés par les locataires dans 1’attente des redditions annuelles.

- Les créances fiscales, soit 1 393 985 euros, correspondent principalement a un crédit de TVA de 1 225 122 euros dont
le remboursement a été effectué courant février 2005.
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® Disponibilités et valeurs mobilieres de placement

Certificats de dépots
Disponibilités en banque :

20 500 000 euros.
2 891 837 euros.

Le montant des engagements d’achat conclus en 2004 et régularisés en début 2005 s’¢éleve a 20,50 millions d’euros.

® Dettes

Elles sont constituées par :

- Les dettes financieres :

- Les dépots de garantie des locataires :
- Les dettes d’exploitation :

Celles-ci se décomposent en :
- Clients créditeurs
- Provisions sur charges recues des locataires
dans I’attente des redditions de comptes :
- Dettes fournisseurs :
(dont restant di a la Société de Gestion : 516 005 euros)
- Dettes fiscales et sociales :
- Dividendes du 4éme trimestre 2004 :
- Dividendes bloqués :

- Charges a payer:

dont expertises immobiliéres : 31 171 euros
assurances : 23 000 euros
honoraires divers : 16 207 euros
charges non refacturables : 9 762 euros
SOCOTEC : 5 959 euros

246 295 euros

498 883 euros
718 898 euros

5 713 euros

1 334 779 euros
64 934 euros
95 565 euros

Le crédit qui avait été contracté pour relancer la SCPI a été remboursé par anticipation.

® Prélévements sur primes d’émission

Affectation de la prime d’émission depuis 1’origine de la Société :

1 050 581 euros

2 965 067 euros

Primes d’émission

Préléevements sur la
prime d’émission

Primes d'émission a affecter
Ecarts sur remboursements de parts
Préléevement sur prime :
Frais d’acquisitions et amortissements
Frais d’établissement
Commission de souscription et de recherche d’immeubles
Solde non affecté de la prime d'émission

14 735 812

1332 683

19 973

4009 444
12 746
9 360 965
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® Résultat de ’exercice

Le résultat au 31 décembre 2004 ressort a :

- Sur ce résultat, la distribution des trois premiers acomptes

sur dividende a totalisé :

- Le dernier acompte versé en janvier 2005 s’est ¢levé a :

- Le solde non distribué, a reporter a nouveau, s'établit donc a :

® Etat de actif immobilisé

3 643 974 euros

2 063 227 euros

1334 779 euros

245 968 euros

Exercice clos le Entrées Sorties Exercice clos le
31 Décembre 2003 31 Décembre 2004
Immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Terrains et constructions locatives 28 422 281 30 896 525 805 534 58 513 271
Immobilisations en cours 25300 210 300 25300 210 300
Immobilisations corporelles d’exploitation 126 884 126 884
Immobilisations financieres
Immobilisations financiéres 27 620 18 100 5463 40 257
28 602 085 31 124 925 836 297 58 890 713
® Cautions bancaires regues
- CAMPENON BERNARD : 15 117 euros
- ON LINE : 10 850 euros
- CEGID : 9 879 euros
- CHANTEMUR : 14 315 euros.
- BOIRON : 19 522 euros.
® Etat des amortissements et provisions
Exercice clos le Dotati Reori Exercice clos le
31 Décembre 2003 otations eprises 31 Décembre 2004
Immobilisations corporelles
Concessions de parking 31447 2618 34095
Créances
Créances douteuses 24 822 52 675 10 258 67 239
Provisions
Pour risques et charges
Pour grosses réparations 247 881 229 774 238 977 238 678
304 180 285 067 249 235 340 012
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C - INFORMATIONS RELATIVES AU COMPTE DE RESULTAT
® Produits

Ils sont principalement constitués par les loyers pour 4 510 119 euros, les charges et taxes locatives refacturées pour
824 794 euros et les produits financiers pour 214 148 euros.

Le compte « transfert de charges d’exploitation » de 8 087 746 euros correspond aux frais d’acquisitions (2 425 524 euros)
et a la commission de souscription (5 662 222 euros).

® Charges immobiliéres
On distingue :
- Les charges et taxes récupérables sur les locataires, soit 824 794 euros qui trouvent leur contrepartie en produits :

> Charges récupérables : 376 029 euros,
<> Taxes récupérables : 448 765 euros.

- Les charges d’entretien du patrimoine non récupérables : 40 160 euros.
- « Les grosses réparations » évoquées dans le rapport de la gérance, soit 661 616 euros.

Le montant de ces “grosses réparations” a été en partie couvert par le remboursement par 1’assurance et une subvention,
soit 422 638 euros.

- Le poste « autres charges immobilieres » correspond aux taxes non récupérables pour 131 685 euros et aux assurances
pour 25 291 euros.

® Charges d’exploitation

- Les honoraires de gestion de la Société de Gestion, soit 466 527 euros représentent 10 % HT des revenus bruts locatifs
et des produits financiers nets. Les bases de calcul en sont les suivantes :

<> Loyers H.T. : 4 510 119 euros
> Produits financiers : 155 149 euros

4 665 268 euros
- Les frais de souscription : 5 662 222 euros.

- Les frais d’acquisition du patrimoine : 2 425 524 euros.
I1 est a souligner que les frais de souscription et les frais d’achat du patrimoine sont neutres dans la constitution du résultat
de la Société : ces frais sont en effet amortis intégralement par un prélevement équivalent sur la prime d’émission inscrit

en produits sous la rubrique « transferts de charges ».

- Les « diverses charges d’exploitation », qui totalisent 109 101 euros, comprennent principalement :

<> Les frais d’expertise de Foncier Expertise 41 491 euros
<> Les honoraires du Commissaire aux Comptes 13 500 euros
<> Divers honoraires 21 083 euros
<> Les frais de parution d’annonces légales 3 629 euros
> La rémunération du Conseil de Surveillance 5 500 euros
<> Frais divers 15 724 euros

® Dotations aux amortissements et provisions
Ce chapitre comprend :
- Les dotations pour amortissements d’exploitation pour 3 159 euros ; elles se décomposent en :

> dotation pour amortissement des concessions : 2 618 euros
> dotation pour charges a répartir sur plusieurs exercices : 541 euros

- Les dotations pour grosses réparations égales a 5 % du montant des loyers facturés et des loyers théoriques sur les
locaux vacants, soit 229 774 euros.
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- Uensemble des dotations aux provisions pour créances douteuses, soit 52 675 euros a mettre en regard des reprises
effectuées (10 258 euros) alors que dans le méme temps, les créances définitivement perdues ont été passées « par
pertes et profits » au chapitre des autres charges.

® Autres charges

Ce poste s’¢leve a 9 856 euros et est essentiellement composé par les pertes sur créances irrécouvrables pour la somme
de 1 557 euros et par la cotisation a I’ Association Professionnelle des SCPI (ASPIM) pour un montant de 2 992 euros.

D - ETAT ANNEXE RETRACANT LA VALEUR DE LA SOCIETE

Les différentes valeurs de la Société retracées dans cet état annexe ont été déterminées selon la méthode suivante :

- La valeur comptable
Elle reflete la valeur des actifs nets de la Société tels qu'ils figurent a I’état du patrimoine arrété au 31 décembre 2004.

- La valeur de réalisation
Elle exprime, sur la base des estimations du Crédit Foncier (Foncier Expertise), la valeur vénale théorique de la Société
si tous les immeubles étaient cédés en 1'état.

- La valeur de reconstitution
Elle exprime, sur la base des estimations du Crédit Foncier (Foncier Expertise), le prix qu'il faudrait payer pour
reconstituer la Société, c'est-a-dire en ajoutant a la valeur vénale le montant des frais d'achat (et notamment les droits
d'enregistrement) ainsi que la commission de souscription et de recherche d'immeubles de la société de gestion.

Les locaux de Trappes, Orléans, Rouen, Aulnay sous Bois, Le Mont Saint Aignan, Nanterre, Montgeron et Pessac n’ont
pu étre expertisés en 2004 compte tenu de leurs dates d’acquisition. La Société de Gestion a estimé ces derniers a leurs
prix d’achat.

VALEUR DE REALISATION | VALEUR DE RECONSTITUTION
VALEUR SUR LA BASE DES SUR LA BASE DES
COMPTABLE* EXPERTISES DE EXPERTISES DE
FONCIER EXPERTISE* FONCIER EXPERTISE*

Valeur des immeubles 58 548 766 60 668 325 60 668 325
Montant des droits et frais d’acquisitions 4022 191 3 640 100
- Amortissements -4 022 191
- Provision pour grosses réparations - 238 678

Sous-total 58 310 088 60 668 325 64 308 425
Agencements 57 295
- Amortissements

Sous-total 57 295
Immobilisations en cours sur promesses de vente 210 300 210 300 210 300
Immobilisations financieres 40 257 40 257 40 257
Liquidités nettes a investir 21 448 283 21 448 283 21 448 283

Sous-total 21 698 840 21 698 840 21 698 840
Commission de souscription et de recherche d’immeubles 9 360 966 9556 363
- Amortissements - 9360 966

Sous-total 0,00 9 556 363
VALEUR ESTIMEE DE LA SOCIETE 80 066 222 82 367 165 95 563 627
Nombre de parts sociales au 31/12/04 512 825 512 825 512 825
Valeur estimée de la Société ramenée a une part sociale 156,13 160,61 186,35

* Valeurs apres distribution en 2005 du solde du dividende 2004.

EVOLUTION DES VALEURS DE LA SOCIETE RAMENEES A UNE PART SOCIALE

Valeurs au 31/12/2003 Valeurs au 31/12/2004 O 2004/2003
Valeur comptable 160,76 156,13 - 2,88 %
Valeur de réalisation 157,81 160,61 + 1,77 %
Valeur de reconstitution 184,63 186,35 +0,93 %
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@ Inventaire détaillé des placements immobiliers

Linformation détaillée des valeurs vénales local par local n’est pas fournie dans I’annexe dans la mesure ou elle serait
susceptible de porter préjudice a la société a I’occasion des arbitrages a venir. Bien entendu, la Société de Gestion fournira

tous renseignements détaillés a qui en ferait la demande.

Estimations Estimations
Prix d’achat et | Foncier Expertise | Plus ou moins Prix d’achat et | Foncier Expertise | Plus ou moins
agencements Hors frais et droits | values latentes agencements | Hors frais et droits | values latentes
hors frais 2004 “valeur vénale” 2004 hors frais 2003 “valeur vénale” 2003
2004 2003
Boutiques 533 618,81 690 000,00 156 381,19 533 618,81 630 000,00 96 381,19
Bureaux* 47916 974,59 48 569 325,00 652 350,41 20 733 602,54 19 445 370,00 | - 1288 232,54
Magasins 7 672 947,49 8 869 000,00 1 196 052,51 6 002 947,49 6 342 000,00 339 052,51
Entrepots 2 482 520,00 2 540 000,00 57 480,00 1247 520,00 1265 000,00 17 480,00
TOTAL 58 606 060,89 60 668 325,00 2 062 264,11 28 517 688,84 27 682 370,00 - 835 318,84

* la catégorie comprend les immeubles de bureaux et les concessions de parking.
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RAPPORT DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

EXERCICE 2004

Mesdames, Messieurs,

Conformément a la réglementation régissant les SCPI, et aux dispositions statutaires d’EFIMMO 1, nous avons
I’honneur de vous rendre compte de notre mandat pour I’exercice 2004.

Votre Conseil s’est réuni quatre fois pour examiner les comptes trimestriels et annuels présentés par la société de gestion
et approuvés par le Commissaire aux Comptes.

SOFIDY nous a informé des orientations proposées pour I’exercice 2004, en particulier pour les nouveaux
investissements a réaliser, 1’évolution de la situation locative et I’évolution de la collecte.

Capital social et marché des parts

Au cours de I’exercice 2004, 317 838 parts ont été créées et 3 758 parts ont été retirées. Le capital social est ainsi passé
de 30 209 240 euros a 77 949 400 euros.

Au 31 décembre 2004, aucune demande de retrait et aucune offre de cession n’étaient en suspens.

Investissements et arbitrages

Durant I’exercice, 25 nouveaux investissements ont été réalisés pour un montants de 33,34 millions d’euros droits inclus.
Un plateau de 86 m* de bureaux situés a Lyon (rue de Sully) et un plateau de 553 m’ de bureaux situés a Lyon
(Place Jules Ferry) ont été désinvestis pour 757 175 euros.

Gestion locative

La gestion locative a été satisfaisante et une nouvelle amélioration du taux d’occupation a été constatée en 2004.

Les loyers facturés ont augmenté a 4 510 119 euros.

En conclusion

Nous vous recommandons d’adopter les résolutions que la Société de Gestion soumet a votre approbation.

Je remercie les Membres du Conseil de Surveillance de leur coopération, la Société de Gestion et le Commissaire aux
Comptes qui nous ont fourni toutes les informations nécessaires pour I’exercice de notre mandat.

Lucien MALE
Président du Conseil de Surveillance
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RAPPORT GENERAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

En exécution de la mission qui m’a été confiée par votre Assemblée, je vous présente mon rapport relatif a I’exercice
clos le 31 décembre 2004 sur :

- le contrdle des comptes annuels de la société EFIMMO 1, arrétés en Euros tels qu’ils sont annexés au présent rapport,
- la justification de nos appréciations,
- les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par la Société de Gestion. Les valeurs vénales des immeubles, présentées dans ces
comptes, ont ét¢ déterminées par la société FONCIER EXPERTISE, expert indépendant nommé par votre Assemblée
Générale du 26 mai 2003. Il m’appartient, sur la base de mon audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

1. OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS

Jai effectué mon audit selon les normes de la profession ; ces normes requic¢rent la mise en ceuvre de diligences
permettant d’obtenir 1’assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d’anomalies significatives. Un
audit consiste a examiner, par sondages, les ¢léments probants justifiant les données contenues dans ces comptes. Il
consiste également a apprécier les principes comptables suivis et les estimations significatives retenues pour 1’arrété des
comptes en couts historiques et a apprécier leur présentation d’ensemble. Mes travaux sur les informations relatives a la
valeur vénale des immeubles déterminée par I’expert indépendant, ont consisté a en vérifier la concordance avec le
rapport de I’expert. J’estime que 1’intervention de 1’expert indépendant et mes contrdles fournissent une base raisonnable
a I’opinion exprimée ci-apres.

Je certifie que les comptes annuels, établis conformément aux régles et principes comptables applicables en France sont
réguliers et sinceres, et donnent une image fidele du résultat des opérations de I’exercice écoulé, ainsi que de la situation
financicre et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

2. JUSTIFICATIONS DES APPRECIATIONS

En application des dispositions de I’article L 225-235 leralinéa du Code de Commerce relatives a la justification de nos
appréciations, introduites par la loi de sécurité financiere du ler aolt 2003, je porte a votre connaissance les éléments
suivants :

- J’ai été conduit concernant les valeurs vénales des immeubles qui sont indiquées dans les comptes annuels et dont les
méthodes d’évaluation sont indiquées dans 1’annexe des dits comptes a m’appuyer sur les expertises réalisées par la
société FONCIER EXPERTISE. S’agissant d’un processus complexe d’évaluation, je me suis assuré de la permanence
des méthodes utilisées par les experts.

- En ce qui concerne les provisions pour grosses réparations, I’annexe précise qu’elles sont constituées sur la base d’un
pourcentage des loyers. Au titre de cet exercice, la société m’a fourni un plan pluriannuel prévisionnel de travaux pour
les exercices 2005 a 2009. Mon appréciation s’est donc fondée en rapprochant le plan pluriannuel prévisionnel de la
provision constituée.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de ma démarche d’audit des comptes annuels, pris dans leur
ensemble, et ont donc contribué a la formation de mon opinion sans réserve, exprimée dans la premiére partie de ce
rapport.

3. VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES

J’ai également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, aux vérifications spécifiques
prévues par loi.

Je n’ai pas d’observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données
par la Société de Gestion dans le rapport de gestion et dans les documents adressés aux associés sur la situation
financicre et les comptes annuels.

Fait a Maisons-Alfort, le 21 Avril 2005

Jean GUEZ
Commissaire aux Comptes
Compagnie Régionale de Paris
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RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES

Mesdames, Messieurs,

En ma qualit¢ de Commissaire aux Comptes de votre société, je vous présente mon rapport sur les conventions
réglementées.

Il ne m’appartient pas de rechercher 1’existence éventuelle de conventions mais de vous communiquer, sur la base des
informations qui m’ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles de celles dont j’ai été avisé, sans
avoir a me prononcer sur leur utilit¢ ou leur bien fondé¢. Il vous appartient d’apprécier 1’intérét qui s’attachait a la

conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Je vous informe qu’il m’a été donné avis d’aucune convention conclue au cours de 1’exercice et visée a ’article L214-
76 du code monétaire et financier.

Par ailleurs, J’ai été informé que 1’exécution de la convention suivante, approuvée au cours d’exercices antérieurs, s’est
poursuivie au cours du dernier exercice.

Jai effectué mes travaux selon les normes de la profession ; ces normes requicrent la mise en ceuvre de diligences
destinées a vérifier la concordance des informations qui m’ont été données avec les documents de base dont elles sont

issues.

Cette convention résulte des statuts, de 1’ Assemblée du 20 juin 2000 ayant nommé la société SOFIDY comme Société
de Gestion de la SCPI EFIMMO 1 et de I’ Assemblée Générale Extraordinaire du 18 juin 2002.

Aux termes de cette convention, la rémunération de la Société de Gestion est calculée comme suit :

- 10% H.T. sur le montant des capitaux collectés, prime d’émission incluse au titre des frais de recherche des capitaux,
de préparation et d’exécution des programmes d’investissements. Cette rémunération est prélevée sur la prime
d’émission.

A ce titre, un montant de 5.662.222,40 Euros HT a été prélevé sur la prime d’émission pour 1’exercice 2004.

- 10% H.T. sur les revenus locatifs HT et les produits financiers nets au titre de la gestion et de I’administration de la
SCPI.

A ce titre, votre société a comptabilisé en charge un montant de 466.526,86 Euros HT pour 1’exercice 2004.

Fait a Maisons-Alfort, le 21 Avril 2005
Jean GUEZ

Commissaire aux Comptes
Compagnie Régionale de Paris
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ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

PROJETS DE RESOLUTIONS

PREMIERE RESOLUTION

L Assemblée Générale, apres avoir entendu les rapports de la Société de Gestion, du Conseil de Surveillance ainsi que
du Commissaire aux Comptes, approuve lesdits rapports, les comptes, I’état patrimonial, le compte de résultat et
I’annexe de 1’exercice 2004 ainsi que les opérations qu’ils traduisent. Elle approuve notamment les opérations relevant
du rapport spécial du Commissaire aux Comptes.

DEUXIEME RESOLUTION

L Assemblée Générale donne quitus entier et sans réserve a la Société de Gestion Sofidy SA de sa gestion. Elle approuve,
également, les honoraires pergus par Sofidy SA et lui renouvelle, en tant que de besoin, sa confiance aux fins
d’exécution de son mandat dans toutes ses dispositions.

TROISIEME RESOLUTION

L Assemblée Générale approuve I’affectation et la répartition des résultats de 1’exercice 2004 proposées par la
Société de Gestion Sofidy SA. Elle décide d’affecter le résultat, soit 3 643 974 euros, a la distribution d’un dividende de
3 398 006 euros et au report a nouveau pour 245 968 euros.

En conséquence, le dividende unitaire revenant a une part de douze mois de jouissance est arrété a 12,36 euros.

QUATRIEME RESOLUTION

L’ Assemblée Générale autorise la Société de Gestion a procéder a la vente, apres en avoir avisé le Conseil de Surveillance,
d’un ou de plusieurs éléments du patrimoine social aux conditions qu’elle jugera convenables et dans les limites fixées
par la législation et la réglementation sur les SCPI, et ce jusqu’a la tenue de I’ Assemblée Générale qui statuera sur les
comptes de 1’exercice 2005.

CINQUIEME RESOLUTION

L'Assemblée Générale constate, dans le cadre de 1'autorisation donnée par la précédente Assemblée Générale, la cession
intervenue en 2004 du plateau de bureaux de Lyon (rue de Sully) et du plateau de bureaux de Lyon (Place Jules Ferry),
et demande a la Société de Gestion de réinvestir le produit de cette vente, soit 757 175 euros.

SIXIEME RESOLUTION

L’ Assemblée Générale autorise la Société de Gestion a contracter, au nom de la Société, de nouveaux emprunts, en une
ou plusieurs tranches, a procéder a des acquisitions payables a terme, dans les limites de 7 000 000 euros par emprunt
apres en avoir avisé le Conseil de Surveillance, de 10 000 000 euros HT par acquisition payable a terme, dans une limite

globale de 25 000 000 euros. Elle autorise la Société de Gestion a consentir a I’organisme préteur toute hypotheque, gage
ou nantissement nécessaire a la réalisation des emprunts.

SEPTIEME RESOLUTION

Vu I’état annexe aux comptes retragant la valeur comptable, la valeur de réalisation et la valeur de reconstitution
de la Société au 31 décembre 2004, I’ Assemblée Générale approuve lesdites valeurs de la Société Efimmo 1.

HUITIEME RESOLUTION

L Assemblée Générale fixe la rémunération du Conseil de Surveillance a la somme de 7 700 euros pour I’exercice 2005,
outre le remboursement de tous frais de déplacement.

NEUVIEME RESOLUTION

Tous pouvoirs sont donnés au porteur d’une copie ou d’un extrait du présent proces-verbal pour effectuer toutes
formalités 1égales de dépots et de publicité.
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