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Rapport Annuel

1 LE FONDS : JUNE OPPORTUNITY

1.a Désignation

Forme juridique : Fonds de Placement Spécialisé (Société de Libre Partenariat : SLP) sous la
forme d’une société en commandité simple a capital variable.

Date de création et durée d’existence prévue : Le FPS a été créé le 23 octobre 2020 pour une
durée de 99 ans.

Classification : Fonds investi en biens immobiliers
Code ISIN :

o Part de commandité : FR0O0140001E1

« Part de commanditaire : FR00140001C5

Politique d’investissement : Le Fonds a pour politiqgue dinvestissement la constitution d'un
portefeuille composé d'une ou plusieurs participations, essentiellement majoritaires, dans toute
société non cotée ayant pour objet principal I'acquisition de biens immobiliers en vue de créer de
la valeur puis de les revendre.

Le Fonds a pour objectif d'offrir aux Investisseurs des rendements optimisés en investissant
principalement au travers de sociétés sous-jacentes, dans des actifs immobiliers de toute nature
et notamment des actifs immobiliers de bureaux, de commerces, de logements, et d’hotels, pour
lesquels la Société de Gestion décele un potentiel de valeur ajoutée situés en France et en
Europe. Les actifs seront toutefois majoritairement localisés dans les grandes métropoles
francaises.

Le Fonds vise indirectement des actifs immobiliers bénéficiant de bons fondamentaux, & des prix
décotés, pour lesquels les vendeurs sont soit contraints de céder leurs actifs, soit privilégient
investissement sur d’autres marchés, ou encore, souhaitent opérer un arbitrage. Le Fonds
cherche donc indirectement & capter cette prime de risque et a créer de la valeur ajoutée a court
et moyen terme en repositionnant les biens immobiliers concernés sur leur marché. Ce
repositionnement repose, sans étre exhaustif, sur les axes suivants : rénovation, optimisation du
taux d’'occupation et des conditions de location, mise en conformité, changement d’'affectation,
obtention d’autorisations administratives, mise en copropriété, construction.

Le Fonds se réserve la possibilité de s'associer a des opérateurs immobiliers afin de co-investir
dans les Participations, et le cas échéant de co-investir avec d'autres entités gérées ou
conseillées par la Société de Gestion dans le respect des régles déontologiques applicables. La
durée planifiée des investissements dans les Participations sera, dans la plupart des cas,
comprise entre un (1) et cing (5) ans. Le Fonds se laisse héanmoins I'opportunité de conserver les
Participations sur une période plus longue. Dans les portefeuilles des Participations, les
acquisitions immobilieres seront généralement financées pour partie sur les fonds propres investis
par le Fonds, et pour partie grace a des financements bancaires, comptes courants, obligations,
crédits-baux, dans des proportions qui seront fixées au cas par cas.

June Opportunity - Rapport annuel 2024



Rapport Annuel

1 LE FONDS : JUNE OPPORTUNITY

Lorsque l'opportunité se présente, le Fonds pourra investir dans des Participations situées en
Europe et dans d’autres typologies d’actifs immobiliers dans la limite de 35 % de la valeur vénale
hors droits des actifs immobiliers détenus directement et indirectement par le Fonds. Dans le
cadre de la mise en ceuvre de la politique d'investissement, le Fonds pourra recourir a des
contrats a terme ferme, options, opérations d'échange ou contrats de taux et de change a terme a
des fins de couverture des risques de taux et de change.

Durée de placement recommandée : 8 ans

Société de Gestion : June REIM, 10, Rue de la Charité a Lyon (69002), agréée par 'AMF sous le
numéro GP-20000021.

Dépositaire : Oddo BHF SCA : 12, Boulevard de la Madeleine, 75009 Paris.
Commissaire aux comptes : PriceWaterhouseCoopers (PWC) : 63, Rue de Villiers, 92208
Neuilly-sur-Seine.

Expert-immobilier : CBRE Valuation, Société par Actions Simplifiée (S.A.S), 131 Avenue

Wagram, 75017, Paris. Immatriculée au Registre du Commerce de Paris sous le n° B
384 853 701.

1.b Eléments financiers synthétiques

26 908 203,84

1408,02 €

1 000,00 €

13

66 491 007 €
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2 RAPPORT DE GESTION

2.a Point marché
Situation économique
Croissance mondiale et Européenne :

L'année 2024 a été marquée par une croissance économique mondiale stable mais modérée,
avec un taux de 3,2 %. Cette performance, bien que similaire a celle de 2023, masque des
dynamiques contrastées entre les différentes régions du globe. La désinflation mondiale, résultat
des Bolitiques monétaires restrictives mises en place depuis 2022, s'est poursuivie en 2024, avec
une baisse de l'inflation de 6,8 % en 2023 a 5,9 % en 2024.

L'économie mondiale montre une résilience variable selon les régions. Aux Etats-Unis, la
croissance est soutenue par une consommation forte. En revanche, la croissance en Chine est
inférieure aux prévisions, en raison d'un marché immobilier instable et d'une confiance des
consommateurs faible.

Les prévisions pour 2025 indiquent une légere accélération de la croissance mondiale, avec un
taux attendu de 3,3 % et une inflation prévisionnelle mondiale de 4,2%. Néanmoins les effets de la
guerre commerciale entamée par 'administration américaine restent incertains.

La croissance dans la zone euro est morose depuis 2022, avec une prévision de 0.9 % en 2025,
révisée a la baisse en raison des tensions géopolitigues persistantes et d'une activité
manufacturiere moins dynamique que prévu a la fin de 2024. En 2026, la croissance devrait
s'accélérer pour atteindre 1,2 %, soutenue par une augmentation de la demande intérieure et un
assouplissement des conditions de financement.

L'inflation en Europe a reculé sensiblement en 2024, atteignant une moyenne annuelle de 2,4 %.
Cette désinflation a permis des gains de pouvoir d'achat pour les ménages, offrant un potentiel de
reprise de la consommation en 2025.

Situation économigue en France

En 2024, I'économie francaise a continué de croitre a un rythme faible, avec un taux de 1,1 %.
Cette performance, bien que stable, reflete un contexte d'attentisme et d'incertitudes, tant sur le
plan politique qu'économique. La croissance a principalement été tirée par le commerce extérieur
et les dépenses publiques, tandis que l'investissement privé et la consommation des ménages ont
peiné a redémarrer.

La consommation des ménages, moteur de I'économie francaise, a en effet montré des signes de
faiblesse en 2024, freinée par les incertitudes. L'inflation pour sa part a reculé sensiblement en
2024, atteignant une moyenne annuelle de 2,4 %. Cette stabilisation des prix a permis des gains
de pouvoir d'achat pour les ménages, offrant un potentiel de reprise de la consommation en 2025.

L'investissement privé a également pati de l'instabilité, les entreprises privilégiant la prudence
plutét que de nouveaux projets. Parallelement les défaillances d’entreprises sont au plus haut
dans le pays. Le commerce extérieur a cependant été un pilier de la croissance en 2024, porté
par la demande internationale dans I'aéronautique, le luxe et I'agroalimentaire.

Cette tendance de croissance faible en France pourrait se poursuivre en 2025 avec une
anticipation a 0,9 %, malgré la force de la demande extérieure et une potentielle stabilisation
politique.
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2.a Point marché

Marchés immobiliers

Résidentiel ancien — Vers une stabilisation du marché

L'année 2024 a vu une stabilisation des taux d'intérét, amorcant une légere reprise du marché
immobilier residentiel ancien apres plusieurs années de repli. Le nombre de transactions
immobilieres semble avoir cessé de baisser, et les prix des logements anciens ont montré des
signes de stabilisation. Les investisseurs restent prudents, mais la confiance commence a
revenir grace a des conditions de financement plus favorables.

En 2024, les ventes de logements anciens se situent autour des 750 000 transactions, selon
le Conseil supérieur du notariat (CSN), marquant une baisse de 12% par rapport a 2023. Les
prix des logements anciens ont diminué en moyenne de 2,1% sur I'année, apres une baisse
de 4% en 2023. La contraction de la demande a favorisé les acheteurs, mais une reprise
modérée est attendue en 2025.

Repli et polarisation des marchés de bureaux

En 2024, le marché des bureaux en France a connu un repli en raison d'un contexte
économique morose et d'une incertitude politique. Pour 2025, les perspectives restent
relativement pessimistes, avec une demande locative qui devrait rester faible, notamment en
lle-de-France. Les entreprises continuent de privilégier la renégociation des baux existants
plutét que de déménager, en raison de la prudence économique et du manque de dynamisme
du marché de I'emploi.

L'offre immédiate de bureaux disponibles fin 2024 s'éleve a environ 7 millions de m2, dont 5,2
millions en lle-de-France. Le taux de vacance reste élevé, avec une offre future certaine de
1,2 million de m2 en lle-de-France et 350 000 m2 en régions. Une part croissante du parc de
bureaux ne trouve plus preneur, posant la question d'un éventuel changement d'usage.
Concernant les loyers, les loyers prime devraient augmenter dans les quartiers centraux a
Paris et dans les principales métropoles, ou l'offre de qualité est rare. En périphérie, la
tendance est plutét a la baisse, en particulier dans les secteurs ou la vacance est importante.
Le marché de I'investissement bureaux est pour sa part particulierement impacté par le retrait
des grands investisseurs depuis deux ans, dont notamment les SCPI.

Marché des locaux d'activité

Le marché des locaux d'activité en 2024 a montré une certaine résilience malgré un contexte
économique difficile. En France, prés de 1,5 million de m2 de locaux d'activité ont été
échangés, marquant une baisse de 15 % par rapport a 2023. Cette baisse est principalement
due a la contraction de la demande et aux difficultés d'accés au crédit immobilier.

L'lle-de-France reste la région la plus prisée par les investisseurs en locaux d'activités,
représentant 30 % du marché, suivie de la région lyonnaise. La part des investisseurs
étrangers a fortement augmenté, passant a 53 % contre 13 % l'année précédente. Les
investisseurs se sont principalement intéressés aux actifs Core+ (64 %;j et le taux de
rendement prime est stable a 5,9%.

Références : Insee, Banque de France, Banque Centrale Européenne, FMI, JLL, CBRE, CSN
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2.b Investissement et évolution du portefeuille immobilier

Le portefeuille du fonds June Opportunity compte 13 actifs sous gestion au 31 décembre 2024. Le
portefeuille se compose de 8 actifs dans le département du Rhoéne, 2 en région parisienne, 1 a
Dijon, 1 a Nice, et 1 en Haute-Savoie pour une surface totale de 69 068 mz2.

BUREAUX
23.6%

INDUSTRIEL
42.7%

RESIDENTIEL
32.7%

COMMERCIAL
1.1%

Portefeuille actuel
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Acquisition
Rue Antonin Laborde, Lyon (69)

L'année 2024 a été marquée par l'acquisition d’un immeuble de bureaux situé dans le 9éme
arrondissement de Lyon.

L'immeuble a été livré en 2010 et se situe au coeur du Péle numérique de Vaise. Il est composé de
deux halls et développe 4 247 m? de surface utile en R+4 sur un sous-sol de parkings.

Doté de belles terrasses aménagées accessibles aux étages R+1 et R+4, limmeuble offre

également un jardin végétalisé, arboré et clos, créant ainsi un environnement agréable et
paisible pour les occupants.

Les installations comprennent des parkings en sous-sol, assurant ainsi des facilités de

stationnement. De plus, un local vélos sécurisé est mis a disposition pour encourager les modes
de déplacement écologiques.

Une caractéristique de cet immeuble est la présence du batiment annexe baptisé "Le Kiosque",
situé dans le jardin en rez-de-chaussée et développe 123 m2.

SAONE

VALLEY
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2 RAPPORT DE GESTION

Gestion
Rue Pierre Voyant, Villeurbanne (69)

En 2024, le permis de construire a été accordé et les travaux ont commencé. La fin des
travaux est prévue pour juillet 2025.

EN COURS
Avenue Berthelot, Lyon 7 (69)

Au cours de l'année 2024, des travaux de rénovation ont été entrepris afin d’optimiser la
valorisation des appartements, permettant ainsi leur cession immédiate.

Dans une démarche d’amélioration globale de I'actif, les parties communes ont également fait
'objet d’'un rafraichissement, renforcant I'attractivité de I'ensemble immobilier. Par ailleurs, la
création de nouveaux lots de cave a permis d’optimiser 'usage des espaces disponibles.

June Opportunity - Rapport annuel 2024
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2 RAPPORT DE GESTION

Gestion

Rue de la République, Saint-Germain-en-Laye (78)
Les démarches engagées aupres des locataires qh!
ont permis de libérer 78 % des logements. De i ili '
plus, les parties communes ont été z;,;ﬂll l"

entierement rafraichies, facilitant ainsi la 2
commercialisation des derniers lots vacants d’ici

2025.

Rue Antonin Laborde, Lyon (69)

L’actif Sabne Valley a fait I'objet de plusieurs actions de gestion visant & optimiser son exploitation
et son potentiel locatif.

Des travaux de division des lots ont été entrepris pour faciliter la location ainsi que des
réparations et embellissements.

Une partie de lI'immeuble a été louée a RYDGE Conseil, ce qui porte sa rentabilité a 8%.

10
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Gestion
Passage de I’Argue, Lyon (69)

Dans le cadre de la valorisation de l'actif situé au Passage de I'Argue, des travaux ont débuté
en janvier 2025. Cette démarche vise a optimiser I'attractivité des logements.

Parallelement, I'appartement rénové en 2023 a été mis en location sur des plateformes courte
durée, permettant ainsi de générer des revenus locatifs tout en dynamisant I'usage du bien.

Cession

Rue Eugéne Savioz, Faverges (74)

Apres la libération de plusieurs lots dans I'immeuble, le fonds a
signé 5 actes de vente d'une superficie totale de 400 m2.

Avenue Berthelot, Lyon 7 (69)

Aprées la création d'une copropriété au sein de cet immeuble, le
fonds a signé 5 actes de vente de lots d’habitation d’'une superficie
totale de 204,36 m2.

Rue de la République, Saint-Germain-en-Laye (78)

Aprés la création d'une copropriété au sein de cet immeuble, le
fonds a signé un acte de vente pour la cession d'un lot d’'une
superficie de 60 m?, & un des locataires de I'immeuble.

11
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Cession en cours

L’ancien site de production de la Chocolaterie a Dijon (21)

la
S Chocolatere

En juin 2022, June Opportunity a acquis, en co-investissement avec un opérateur privé, un
ensemble immobilier situé dans la zone d’activité Cap Nord a Dijon. L’acquisition portait sur un actif
industriel de 60 000 m2 ainsi que deux terrains indépendants adjacents.

Deux permis de construire ont été obtenus en vue de développer un programme mixte comprenant
des locaux d’activité, des bureaux et des hétels. En 2023, June Opportunity et son partenaire ont
recu une offre émanant d'un promoteur souhaitant prendre en charge Ilui-méme Ile
redéveloppement du site. Deux promesses de vente ont été signées au quatrieme trimestre 2023,
avec une échéance fixée a avril 2024.

A I'échéance initiale, bien que I'ensemble des conditions suspensives ait été levé, le promoteur a
sollicité un délai supplémentaire pour finaliser son financement. En contrepartie de cette
prorogation, June Opportunity et son co-investisseur ont obtenu des compensations financieres
ainsi que des garanties significatives, et ont accepté de repousser plusieurs fois la date
d'échéance, désormais fixée a décembre 2024.

A la date de rédaction du présent rapport, le promoteur est en défaut de ses engagements. Tout en
engageant une procédure précontentieuse pour préserver leurs droits, June Opportunity et son co-
investisseur continuent de constater la volonté affirmée du promoteur de mener a bien I'acquisition
des actifs.

Ce report successif du calendrier de cession a néanmoins un impact défavorable sur la
performance financiére du fonds.

12
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2.c Réglement SFDR Annexe IV

Document d'informations périodiques pour les produits financiers visés a l'article 8,
paragraphes 1, 2 et 2 bis, du réeglement (UE) 2019/2088 et a I'article 6, premier alinéa, du
réglement (UE) 2020/852

Dénomination du produit : June Opportunity Identifiant d’entité juridique : FR00140001C5

Caractéristiques environnementales et/ou sociales

Oui >< Non

Il a réalisé des investissements I pr(_)mouvait des caractéristiq_ues .

. environnementales et/ou sociales (EIS) et bien
dura_:\bles ayant un objectif qu'il n‘ait pas eu d'objectif d'investissement
environnemental:__ % durable, il présentait une proportion de_%
d'investissements durable

dans des activités économiques qui sont ayant un objectif environnemental dans des activités
considérées comme durables sur le plan économiques qui sont considérées comme durables
environnemental au titre de la taxinomie sur le plan environnemental au titre de la taxinomie de
de 'UE I'UE

dans des activités économiques qui ne ayant un objectif environnemental dans des activités
sont pas considérées comme durables économiques qui ne sont pas considérées comme

sur le plan environnemental au titre de durables sur le plan environnemental au titre de la

la taxinomie de I'UE taxinomie de I'UE

ayant un objectif social

Il a réalisé des investissements
durables ayant un objectif X
social: %

Il promouvait des caractéristiques E/S, mais n'a
pas réalisé d'investissements durables

13
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2.c Réglement SFDR Annexe IV

Par investissement durable, on entend un investissement dans une activité économique qui
contribue a un objectif environnemental ou social, pour autant gu'il ne cause de préjudice important
a aucun de ces objectifs et que les sociétés bénéficiaires des investissements appliquent des
pratiques de bonne gouvernance.

La taxinomie de I'UE est un systeme de classification institué par le réeglement (UE) 2020/852, qui
dresse une liste d'activités économiques durables sur le plan environnemental. Ce réglement
n'établit pas de liste d'activités économiques durables sur le plan social. Les investissements
durables ayant un objectif environnemental ne sont pas nécessairement alignés sur la taxonomie.

Dans quelle mesure les caractéristiques environnementales et/ou sociales promues par ce
produit financier ont-elles été atteintes ?

Le fonds s'est engagé dans une démarche d'investissement socialement responsable qui vise a
améliorer I'empreinte environnementale de ses actifs, tout en développant la santé, le confort et le
bien-étre des occupants.

by

Grace a son approche dinvestissement socialement responsable, le fonds promeut les
caractéristiqgues environnementales et sociales suivantes :

« Améliorer la performance environnementale des actifs par la rénovation et I'exploitation efficace
en termes de consommation de fluides (chauffage/refroidissement, eau, électricité).
« Amélioration du confort et du bien-étre des occupants des actifs.

Pour atteindre les caractéristiques promues par ce produit financier, le fonds a entrepris pour
'année 2025 :

» Traitement des anomalies liées au plomb et aux installations électriques dans les parties
communes.

« Travaux de remise en état a la suite de libérations, contribuant & I'amélioration des diagnostics
techniques.

« Mise en ceuvre d’actions visant a améliorer la performance énergétique des actifs (travaux en
cours).

» Réflexion sur les aspects d'efficacité énergétique et d’'optimisation des consommations, en
conformité avec le décret BACS.

« Suivi et optimisation des consommations d’eau et d’énergie.

14
June Opportunity - Rapport annuel 2024



Rapport Annuel

2 RAPPORT DE GESTION

2.c Réglement SFDR Annexe IV

Les indicateurs de durabilité servent a vérifier si le produit est conforme aux caractéristiques
environnementales ou sociales promues par le produit financier.

Dans quelle mesure les caractéristiques environnementales et/ou sociales promues par ce
produit financier ont-elles été atteintes ?

Amélioration de la
performance
environnementale des actifs
par la rénovation et
I’exploitation efficace en
termes de consommation de
fluides
(chauffagelrefroidissement,
eau, électricité).

Amélioration du confort et du
bien-étre des occupants des
actifs.

Performance
énergétique tous
fluides, tous
usages, parties
communes et
privatives

Consommations
d’eau m3/m2/an

Part des actifs
ayant fait 'objet
d’actions
d’amélioration en
lien avec la santé
et le confort des

occupants (confort

thermique,
éblouissement
solaire, acces
espace vert)

Selon les données connues
et estimées, la
consommation moyenne de
la performance énergétique
des batiments du fonds
June Opportunity est de
202,77 KWhEP/m2/an.

Selon les données connues
(87% des actifs), les
consommations d’eau sont
égales a 0,322 m3/m#/an.

Sur les 13 actifs du
portefeuille, 69% sont
occupés (entierement ou
non).

Sur les actifs occupés, 78%
sont ou ont fait I'objet
d’actions d’amélioration en
lien avec la santé et le
confort des occupants.

202,77
kWhEP/m2/an

0,322 m3/m2/an

78%

Les indicateurs de durabilité utilisés pour mesurer la réalisation de chacune des caractéristiques
environnementales ou sociales promues par le fonds comprennent :

June Opportunity - Rapport annuel 2024
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2.c Réglement SFDR Annexe IV

« La performance énergétique (ex : kWhep/m? ou KWhEF.pci/m?) tous fluides, tous usages,
parties communes et privatives ;

La performance énergétique des actifs est estimée pour certains et réelles pour d'autres. La
performance des parties communes de chaque actif est connue et la performance de certains lots
vacants sont connus a ce jour. En revanche, la consommation des lots occupés n’est pas connue
ace jour.

On estime une performance énergétique du portefeuille de 202,77 kWhep/mz2 en 2024.

+ Les consommations d’eau en m¥/m?/an ;

Les consommations d’eau en m3 ont été récoltées au sein des actifs disposant de compteurs d’eau
dans les parties communes ou des actifs immobiliers vacants. En 2024, la consommation
moyenne totale d’eau connue est égale a 0,322 m3/mz.

« La part des actifs ayant fait I'objet d'actions d'amélioration en lien avec la santé et le
confort des occupants (confort thermique, éblouissement solaire, accés espace vert)

En 2024, 78% des actifs ont fait I'objet d’actions d’amélioration en lien avec la santé et le confort
des occupants.

...et par rapport aux périodes précédentes?

Par rapport aux périodes précédentes, le fonds a reporté sur une plus grande proportion d’actifs
immobilier et sur I'ensemble des données récoltées en termes de consommation.

Quels étaient les objectifs des investissement durables que le produit financier entendait
notamment réaliser et comment les investissements durables effectués y ont-ils contribué ?

Dans quelle mesure les investissements durables que le produit financier a notamment
réalisés n’ont-ils pas causer de préjudice important a un objectif d’investissement durable
sur le plan environnemental ou social?

Sans objet, car le fonds n’a pas pour objectif I'investissement durable.

Comment ce produit financier a-t-il pris en considération les principales incidences
négatives sur les facteurs de durabilité ?

Les principales incidences négatives correspondent aux incidences négatives les plus
significatives des décisions d'investissement sur les facteurs de durabilité liés aux questions
environnementales, sociales, au respect des droits de I’'homme et la lutte contre la corruption et les
actes de corruption.
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Le produit financier a pris compte des principaux effets négatifs sur les facteurs de durabilité dans
son annexe sur les PAL lls sont suivis et reportés dans une grille d’analyse mais ne font pas
I'objet d’amélioration.

Quels ont été les principaux investissements de ce produit financier ?

La liste comprend les investissements constituant la plus grande proportion d’investissements du
produit financier au cours de la période de référence.

Lyon —I,Z%sus:ge de Immobilier — Résidentiel et professionnel

Colombes — 8 Mai 1945 | Immobilier — Résidentiel et commercial

Villeurbanne - Pierre
Voyant

Dijon — Cluj Immobilier — Industriel 47,3% France

Immobilier — Résidentiel 2,4% France

Villefranche-sur-Saéne

Immobilier — Résidentiel 0,2% France
Gare

Faverges — Eugéne
Savioz

1
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Quelle était la proportion d'investissements liés a la durabilité ?

Le fonds n'a pas pour objectif d’investissement durable au sens du Réglement SFDR et n’a donc
pas réalisé d'investissements durables en 2024.

Quelle était I'allocation des actifs ?

L’allocation des actifs décrit la proportion d’investissement dans des actifs spécifiques.

#1A Durables

[0)
#1 Alignés sur les e

caractéristiques E/S
95,5%

Investissement 1B Autres caractéristiques E/S
95,5%

#2 Autres
4,5%

#1 Alignés sur les caractéristiques E/S inclut les investissements du produit financier utilisés pour atteindre
les caractéristiques environnementales ou sociales promues par le produit financier.

#2 Autres inclut les investissements restants du produit financier qui ne sont ni alignés sur les
caractéristiques environnementales ou sociales ni considérés comme des investissements durables.

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/S comprend :

e La sous-catégorie #1A Durables couvrant les investissements durables ayant des objectifs
environnementaux ou sociaux.

o La sous-catégorie #1B Autres caractéristiques E/S couvrant les investissements alignés sur les

caractéristiques environnementales ou sociales qui ne sont pas considérés comme des investissements
durables...

Le fonds a réalisé 'ensemble de ses investissements dans des actifs utilisés pour atteindre les
caractéristiques environnementales et sociales promues par June Opportunity telles que
décrites dans son annexe Il

Dans quels secteurs économiques les investissements ont-ils été réalisés ?

Le secteur économique concerné par ces investissements est I'immobilier.
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Dans quelle mesure les investissements durables ayant un objectif environnemental
étaient-ils alignés sur la taxinomie de I'UE ?

L'objectif du fonds n'étant pas l'investissement durable, il n‘est pas concerné par une proportion
minimale d'investissement durable avec un objectif environnemental aligné sur la taxonomie de
'UE.

Le produit financier a-t-il investi dans des activités liées au gaz fossile et/lou a I'énergie
nucléaire conformes a la taxinomie de I'UE ?

La taxinomie de I'UE établit un principe consistant a « ne pas causer de préjudice important » en
vertu duquel les investissements alignés sur la taxinomie ne devraient pas causer de préjudice
important aux objectifs de la taxinomie de I'UE. Elle s’accompagne de critéres propres a I'UE.

Le principe consistant a « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniqguement aux
investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en compte les critéres de I'Union
européenne en matiére d'activités économiques durables sur le plan environnemental. Les
investissements sous-jacents a la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en
compte les critéres de I'Union européenne en matiére d’activités économiques durables sur le plan
environnemental.

Oui
Dans le gaz fossile Dans I'énergie nucléaire

Non X

Pour étre conforme a la taxinomie de I'UE, les critéres applicables au gaz fossile comprennent des
limitations des émissions et le passage a I'électricité d’origine intégralement renouvelable ou a des
carburants a faible teneur en carbone d’ici a la fin de 2035. En ce qui concerne I'énergie nucléaire,
les critéres comprennent des régles complétes en matiére de sdreté nucléaire et de gestion des
déchets.

Les graphiques ci-dessous font apparaitre le pourcentage d'investissements qui étaient alignés
sur la taxinomie de I'UE (0% ici). Etant donné qu’il n’existe pas de méthodologie appropriée pour
'alignement des obligations souveraines sur la taxinomie, le premier graphiqgue montre
I'alignement sur la taxinomie par rapport a tous les investissements du produit financier, y compris
les obligations souveraines, tandis que le deuxieme graphique représente I'alignement sur la
taxinomie uniquement par rapport aux investissements du produit financier autres que les
obligations souveraines.
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OpEx

*Aux fins de ces graphiques, les « obligations souveraines » comprennent toutes les expositions
souveraines.

Quelle était la proportion d’investissement réalisés dans des activités transitoires et
habilitantes ?

Compte tenu de la politique d’investissement immobilier du fonds, cette question n’est pas
applicable.

Les activités habilitantes permettent directement a d’autres activités de contribuer de maniére
substantielle a la réalisation d’un objectif environnemental.

Les activités transitoires sont des activités pour lesquelles il n'existe pas encore de solutions de
remplacement sobres en carbone et, entre autres, dont les niveaux d’émission de gaz a effet de
serre correspondent aux meilleures performances réalisables.

Comment le pourcentage d’investissement alignés sur la taxinomie de 'UE a-t-il évolué par
rapport aux périodes de référence précédentes ?

Non applicable.
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Quelle était la proportion d'investissements durables ayant un objectif environnemental qui
n’étaient pas alignés sur la taxinomie de I'UE ?

Le fonds n'a pas pour objectif dinvestir dans des investissements durables sur le plan
environnemental.

Quelle était la proportion d'investissements durables sur le plan social ?
Le produit financier ne comprend pas d'investissements durables ayant un objectif social.

Quels étaient les investissements inclus dans la catégorie «#2 Autres», quelle était leur
finalité, et des garanties environnementales et sociales minimales s’appliquaient-elles a
eux ?

Les investissements inclus dans le poste "#2 Autres" correspondent aux liquidités, supports
monétaires ou créances détenues par le fonds, a des fins d’'investissement ou de distribution, pour
lesquelles les caractéristiques E/S ne sont pas applicables.

Il n'existe donc pas de garanties minimales pour ces investissements.

Quelles mesures ont été prises pour atteindre les caractéristiques environnementales et/ou
sociales au cours de la période de référence ?

Le fonds a réalisé plusieurs actions en 2024 afin de répondre aux caractéristiques
environnementales et sociales dans lequel il s’est engagé. A savoir :

« Actif situé a Nice (06) : achévement de la rénovation des parties communes avec traitement des
anomalies liées au plomb et interventions contre les nuisibles.

« Actif situé a Villeurbanne — Pierre Voyant (69) : rénovation en cours de I'actif, installation sur
I'existant de ballons électriques 200 a 250 L selon les typologies d'appartement et installation
sur I'extension de chauffe-eau thermodynamique. Pour la partie thermique, installation sur
I'existant d’'un doublage thermique avec isolation en laine minérale 140 mm et sur I'extension de
180 mm. Sécurisation de I'actif et diverses installations pour le bien-étre des occupants.

« Actif situé a Saint-Germain-en-Laye (78) : rénovation globale des parties communes, curage
des caves, travaux de serrurerie et d’installation de portes, remise aux normes de I'électricité et
changement des éclairages des parties communes, rafraichissement de la cage d’escaliers et
de ses équipements, reprise de I'enduit de facade d’un logement au rez-de-chaussée et reprise
d’'une partie du mur en pierres mitoyen
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Actif situé a Berthelot : remise en peinture des parties communes et équipements pour les vélos
des occupants.

D'autres actifs ont également bénéficié d'améliorations en lien avec les caractéristiques
environnementales et/ou sociales du fonds.

Au fil des libérations, des travaux de rafraichissement et de rénovation sont planifiés afin
d'améliorer le confort des occupants. Les travaux intégrent des actions visant a optimiser la
performance énergétique et a limiter les émissions de gaz a effet de serre.

En 2024, des DPE projetés ont été réalisés afin d'anticiper et de structurer les futurs plans de
travaux des prochaines années.

Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport a l'indice de référence
durable ?

Les indices de référence sont des indices permettant de mesurer si le produit financier atteint
I'objectif d'investissement durable.

Aucun indice spécifique n'a été congu comme référence pour déterminer si le fonds est aligné sur
les caractéristiques environnementales et/ou sociales qu'elle promeut. Les questions ci-dessous
ne sont pas applicables.

En quoi l'indice de référence différait-il d’un indice de marché large ?

Quelle a été la performance de ce produit financier au regard des indicateurs de durabilité visant a
déterminer l'alignement de l'indice de référence sur les caractéristiques environnementales ou
sociales promues?

Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport a l'indice de référence ?

Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport a l'indice de marché large ?

22
June Opportunity - Rapport annuel 2024



Rapport Annuel

2 RAPPORT DE GESTION

2.d Evaluation

Pour le calcul de la valeur des parts, le portefeuille est évalué par la Société de Gestion dans le
respect de la réglementation en vigueur a la date de la valorisation et selon ses procédures de
valorisation.

A. Actifs immobiliers détenus indirectement par le Fonds

Les évaluations de l'actif immobilier sont effectuées sur la base de la valeur du marché, définie par
la valeur des méthodes suivantes :
« Par la capitalisation des revenus attendus du bien immobilier,
» Par la méthode d’actualisation des flux financiers futurs (DCF),
o Par la méthode de comparaison qui repose sur la recherche d'informations sur des
transactions récentes pour des biens de nature comparable situés dans un secteur
géographique proche.

La méthode appliquée de valorisation des actifs immobiliers sera fonction de I'avancement des
opérations immobilieres concernées. Chaque actif immobilier des Sociétés fait I'objet d’'une
évaluation par un évaluateur externe désigné par la Société de Gestion a minima une fois tous les
semestres. L’évaluateur externe est la société CBRE Valuation.

La méthode d’évaluation interne de la SGP est le DCF. Ce DCF est basé sur le Business Plan
actualisé de la Société de Gestion dont les hypothéses sont revues par son expert interne.

Evaluation

Chaque évaluation sera documentée au minimum par un avis de valeur de I'évaluateur externe
dans lequel ceux-ci sont tenus de préciser la valeur retenue, l'intégralité des calculs effectués
ainsi que les éléments ayant servi de base a son expertise.

A chaque établissement de la Valeur Liquidative, la valeur de ces actifs retenue par la Société de
Gestion de Portefeuille pour I'évaluation de I'Actif Net de June Opportunity s’appuie sur la derniére
mise a jour de leur évaluation par les évaluateurs externes et par I'évaluation interne de la Société
de Gestion.

B. Titres financiers non cotés des Sociétés

Les titres non cotés sont évalués selon la méthode dite de la « Juste Valeur » (“fair market value").
La Juste Valeur correspond au montant pour lequel un actif peut étre échangé, entre des parties
bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normale.

Pour déterminer le montant de cette Juste Valeur, la Société de Gestion recourt a une méthode
adaptée a la nature, aux conditions et aux circonstances de l'investissement, et principalement a
la méthode de I'actif net réévalué (ANR).
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2.e Frais de gestion et de transaction

Sur I'exercice 2024, le Fonds assume les dépenses récurrentes listées ci-dessous afin de
rémunérer les différents intervenants dans sa gestion :

Honoraires du dépositaire 10 294 0,04%
Honoraires du Commissaire aux Comptes 21581 0,09%
Honoraires du valorisateur 15 056 0,06%
Honoraires Société de Gestion 723 318 3,03%
Divers 73 568 0,31%

Sous-total June Opportunity 843 817 3,54%

Honoraires de gestion comptable 57 263 0,24%

Honoraires Société de Gestion - Asset 133812 0.56%
management

Honoraires de gestion locative 34 345 0,14%

Divers 138 642 0,58%

Sous-total filiales 364 062 1,53%

En outre, sur I'exercice 2024 et conformément a la documentation du Fonds, les filiales ont versé
a la Société de Gestion des commissions d’acquisitions et de cessions 137 751€ correspondant a
1% du volume d’acquisitions et de cessions sur I'exercice (prix considérés net vendeur).

Le Fonds et ses filiales ont versé a la Société de Gestion des honoraires d’assistance de maitrise
d’ouvrage pour un montant de 145 347 €.

Des honoraires de transaction ont également été facturés par la Société de Gestion concernant la
vente et la relocation de lots directement par la Société de gestion et sans le concours d'agents
immobiliers tiers pour un montant total de 157 215 €.

Des refacturation de frais dépensés par la Société de Gestion pour le compte du fonds et de ses
filiales pour un total de 47 021 € ont été refacturées aux dites filiales. 24
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2.1 Perspectives
Diversification 2024

Au cours du dernier trimestre, votre fonds a acquis un actif de bureaux de 4 247 mz2 situé a Lyon 9,
marquant ainsi une nouvelle étape dans la diversification et la consolidation de votre portefeuille.
Cette acquisition stratégique s'inscrit dans une dynamique d'investissement ciblée visant a capter
des opportunités porteuses de valeur sur le court terme.

Perspectives d'investissement pour 2025

L'année a venir s'annonce prometteuse, tant en termes de qualité des opportunités que de
volumes d'investissement. Nous comptons poursuivre notre stratégie d'acquisition en nous
concentrant sur des actifs offrant un potentiel de valorisation attrayant, notamment dans les
secteurs tertiaires et résidentiels, tout en restant attentifs aux évolutions du marché. Dans un
contexte ou l'offre de produits immobiliers de qualité reste limitée, notre approche rigoureuse et
sélective nous permettra d'optimiser les performances du fonds.

Perspectives de cessions

En paralléle, une part significative du portefeuille résidentiel atteint aujourd'hui un niveau de
maturité permettant d'envisager des cessions stratégiques. La reprise progressive des
transactions dans le secteur résidentiel constitue un environnement favorable a la concrétisation
de ces arbitrages, visant a dégager des liquidités pour de nouvelles opportunités d'investissement.

Concernant I'opération de Dijon, bien que la cession n‘ait pas encore été finalisée en raison d'un
retard significatif de I'acquéreur, les avancées en matiere de commercialisation renforcent sa
valeur intrinséque. Dans I'hypothése ou l'acquéreur actuel ne parviendrait pas a finaliser
I'opération, le fonds reste confiant quant a la capacité de cet actif a susciter l'intérét d'autres
investisseurs.

Création de valeur responsable
Dans un environnement de marché en constante évolution, nous restons pleinement mobilisés
pour saisir les meilleures opportunités et optimiser la performance de votre portefeuille. Nos

efforts continueront de s'inscrire dans une logique d'investissement durable et responsable, afin
de favoriser une création de valeur pérenne.
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PERFORMANCES DU FPS

Apports? 5795 730
Résultat de gestion -631 214
Plus ou moins-values réalisées nettes 213
Variation des plus ou moins-values latentes nettes 1701 556

Boni de liquidation -
Rachat et répartition d’actifs -125 961

Autres éléments -

1y compris les commissions de souscription acquises a 'OPC de capital investissement.

Sur I'exercice 2024, la performance du fonds June Opportunity découle notamment :

1) des variations de valeurs de ses filiales 1 701 556 euros, elles-mémes générées par :

(i) Les plus-values de cessions de lots d’habitation situés a Lyon, Faverges et Saint-Germain-en-Laye ;

(i) la prise en compte partielle du potentiel des actifs en portefeuille retranscrite dans leur valeur du marché ;
(iii) des frais de gestion chargés aux filiales de June Opportunity (détails a la section 2.e) ainsi que des colts
liés a 'endettement bancaire.

2) des revenus nets de l'exercice avant comptes de régularisations (perte de 631 213.63€) eux méme

constitués : 5000

(iv)de frais de gestion (- 843 816.71 € - détails 40,81%
alasection 2.e) ; 4000

(V)d'intéréts sur espéces et compte courants

d'associés (+212 603.08 €) 3000 24,65% 34.91%

28,38 %
Il en ressort une performance annuelle  2°%°
sur I'exercice 2024 pour les investisseurs
de 5,13 % et une performance annualisée
depuis la création de 8,94 %.

Les performances passées ne préjugent L & s
pas des performances futures. PN A

19,01 %
1000

514 %
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4.2 Rémunération

La politiqgue de rémunération de June REIM est conforme a la directive AIFM.

« La rémunération fixe

La partie fixe de la rémunération doit étre suffisamment importante pour rémunérer le
professionnel au regard des obligations de son poste, du niveau de compétence requis, de la
responsabilité exercée et de I'expérience acquise. La séparation entre la partie fixe et la partie
variable de la rémunération doit étre absolue. Il ne peut y avoir de vase communiqguant entre I'une
et l'autre partie de la rémunération. Les bonus garantis sont interdits sauf, le cas échéant, a
'embauche du professionnel et dans ce cas, la garantie est strictement limitée & un an.

« La rémunération variable
a.La rémunération variable selon I'atteinte d’objectifs quantitatifs

June REIM ne donne pas de rémunérations variables selon 'atteinte d’objectifs quantitatifs pour le
moment.

b.Les primes discrétionnaires

June REIM envisage de verser des primes discrétionnaires plafonnées a 100 000 euros, qui ne
sont pas liées a la performance financiére du fonds. Ces primes seront déclenchées par
Iimplication des collaborateurs dans la réalisation des objectifs extra-financiers des fonds,
notamment :

() Participation active a des formations sur la thématigque ESG (Environnement, Social,
Gouvernance);

(i) Implication dans la gestion et la promotion des fonds labélisés ISR (Investissement
Socialement Responsable);

(iii) Participation au Comité annuel de Sensibilisation aux principales incidences négatives (PAI)
incluant le risque de durabilité dans les décisions d’investissement.

Cependant, I'attribution de ces primes ne sera pas automatique et dépendra de la santé financiére
de la société de gestion ainsi que de I'implication individuelle du collaborateur.
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C. Montant total des rémunérations sur I’exercice 2024

Sur l'exercice 2024, le montant total des rémunérations (incluant les rémunérations fixes et
variables différées et non différées) versées par June REIM a I'ensemble de son personnel

(soit 7 collaborateurs au 31 décembre 2024) s'est élevé a 320 444.49 euros (461 812.38 euros
chargé). Ce montant se décompose comme suit :

» Montant total des rémunérations fixes versées par June REIM sur I'exercice : 318 301.87 euros
(458 724.52 euros chargé), soit 99.33 % du total des rémunérations versées par le gestionnaire a
'ensemble de son personnel, I'ont été sous la forme de rémunération fixe.

» Montant total des rémunérations variables différées et non différées (sous forme de primes
discrétionnaires) versées par June REIM sur I'exercice : 2 142.62 euros (3 087.86 euros chargé),
soit 0.67 % du total des rémunérations versées par le gestionnaire a 'ensemble de son personnel.

L’ensemble du personnel est éligible au dispositif de rémunération variable.
Par allleurs, aucun “carried interest” n’a été versé pour I'exercice.

Du fait du nombre réduit de “cadres dirigeants et cadres supérieurs” (2 collaborateurs au 31
décembre 2024) et de “gérants décisionnaires” dont les activités ont une incidence significative
sur le profil de risque des fonds gérés (aucun collaborateur au 31 décembre 2024), le montant
total des rémunérations (fixes et variables différés et non différés) versées a ces catégories de
personnel n'est pas publiée.
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A.bh Procédure de sélection et d’évaluation des Intermédiaires
et contreparties

a. La sélection des prestataires

La sélection des prestataires essentiels de June Opportunity est systématiquement rédigée
et détaillée.

La sélection des prestataires non essentiels de June Opportunity est également formalisée
au moyen d'une fiche de sélection.

Ces sélections sont réalisées avec des criteres objectifs de sélection qualitatifs (meilleure
prestation, meilleure référencement, équipe et disponibilité, etc.) mais aussi quantitatifs (coQt
de la prestation), permettant une mise en concurrence. La communication du cahier des
charges se fait principalement par téléphone ou mail et précise le contexte, le projet, le
planning de réalisation souhaité.

Afin de sélectionner le prestataire (essentiel ou non essentiel), June Opportunity applique
les facteurs suivants lorsqu’ils sont pertinents :

= Moyens humains mis a disposition / Technicité

= Expérience / honorabilité / Références professionnelles / réputation / références
professionnelles

= Situation financiére de I'entreprise

= Réactivité

» Couverture géographique

» Rapport qualité/prix

» Réception d’'une proposition détaillée permettant de chiffrer avec précision les
colts de la prestation

= Tout autre élément utile a la prise de décision

La formalisation de la sélection ainsi que la documentation collectée afin de motiver la
sélection seront conservées, y compris la motivation du choix entre les prestataires.
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b. Le contréle des prestataires

JUNE REIM met en ceuvre un processus d’évaluation de la société délégataire /
prestataire, permettant d'identifier les risques additionnels liés a la délégation /
externalisation et de vérifier le respect des exigences contractuelles et réglementaires.

Le suivi des prestataires est assuré par les dirigeants de la société. Chaque prestataire fait
également I'objet au cours de la prestation d’une évaluation continue par le collaborateur
en lien avec le prestataire.

Conformément a l'article 318-61 du RG AMF, June Opportunity définit les méthodes
d’évaluation du niveau de performance du prestataire de service.

Une fiche d’évaluation est formalisée pour I'évaluation de chaque prestataire, au minimum
annuellement.
L’évaluation repose sur cing critéres :

1.Technicité (qualité, expertise, conformité, respect du cahier des charges)
2.Rémunération (compétitivité, flexibilité, respect des colts)

3.Réactivité (délais, rapidité, planification)

4.Moyens humains (compétences, assistance, disponibilité)
5.Respectabilité (réputation, démarche ESG, conformité des réponses)

Un contr6le annuel est réalisé pour les prestataires essentiels, et un suivi trimestriel est
effectué. En cas d’anomalie, les dirigeants prennent des mesures adaptées (rappel,
résiliation, etc.). Les résultats de I'évaluation influencent les décisions futures concernant le
prestataire.

En cas d’anomalies identifiées au cours de la prestation, les collaborateurs ou le RCCI
informe dans les meilleurs délais les dirigeants qui mettent en place une réponse
appropriée (ex. mail de rappel au responsable du département du prestataire, LRAR,
résiliation...) au regard de la gravitt du manquement identifié et des conditions
contractuelles.
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DE GESTION

4.c Principaux risques

Risques de sous-performance et de perte en capital

Des circonstances de marché, ou un défaut d'évaluation des opportunités par la Société de
Gestion, peuvent conduire a une sous-performance du fonds par rapport aux objectifs de
l'investisseur.

La Valeur Liquidative des parts du fonds peut évoluer a la hausse comme a la baisse.
L’investisseur est averti que son capital n’est pas garanti et peut ne pas lui étre restitué en totalité

ou ne I'étre que partiellement.
Risques de liquidité

Le fonds étant investi en immobilier, il est considéré comme peu liquide et doit étre envisagé dans
une optigue long-terme.

En cas de volumes de demandes de rachats importants, le fonds pourrait ne pas disposer des
liquidités nécessaires pour répondre a ces demandes, et la société de gestion serait contrainte de
reporter les demandes de rachats en attendant de pouvoir réaliser des cessions d’actifs
immobiliers.

Risques liés a I'’endettement

Le fonds aura recours a I'endettement directement ou au travers des sociétés. L'effet de levier
engendre une augmentation des ressources disponibles, mais également des risques de perte.

Risques liés au marché immobilier

Les investissements réalisés par le fonds seront soumis aux risques inhérents a la détention et a
la gestion d’actifs immobiliers faisant I'objet de travaux de rénovation. De trés nombreux facteurs
(lies de facon générale a I'économie ou, plus particulierement, au marché immobilier) peuvent
avoir un impact négatif sur la valeur des actifs immobiliers détenus indirectement par le fonds.

Risques liés aux opérations de restructuration

Le fonds peut étre exposé a des risques affectant la rentabilité de ses opérations tels que des
dépassements de budget, des surcolts entrainés par un retard de livraison, prix ou rythme de
location et ou vente moindre que celui escompté. Dans certains cas, le fonds peut faire face a des
actions judiciaires liées a des vices structurels ou des désordres affectant les immeubles qu'il
restructure ou rénove.

Risque de durabilité

Il s’agit du risque lié a un évenement ou une situation dans le domaine environnemental, social
ou de gouvernance qui, s'il survient, pourrait avoir une incidence négative importante, réelle ou
potentielle, sur la valeur de l'investissement.
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5 TRANSACTIONS AVEC DES PARTIES LIEES

Sur I'exercice 2024, June Opportunity n'a pas réalisé de transactions avec des parties liées.
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Bilan actif au 31/12/2024 en EUR

Immobilisations corporelles nettes 0

Titres financiers

Actions et valeurs assimilées (A)* 24 605 942,64
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 22 872 827,71
Obligations convertibles en actions (B)* 0
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0
Obligations et valeurs assimilées (C)* 0
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0
Titres de créances (D) 0
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0
Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) (1]
OPCVM 0
FIA et équivalents d’autres Etats membres de I'Union européenne 0
Autres OPC et fonds d’investissements 0
Dépots (F) (1]
Instruments financiers a terme (G) 0

(1) Les autres actifs sont les actifs autres que les actifs éligibles tels que définis par le reglement ou les statuts de I'OPC a capital
variable qui sont nécessaires a leur fonctionnement.
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Bilan actif au 31/12/2024 en EUR

Opérations temporaires sur titres (H) 0
Créances représentatives de titres financiers recus en pension 0
Créances représentatives de titres donnés en garantie 0
Créances représentatives de titres financiers prétés 0
Titres financiers empruntés 0
Titres financiers donnés en pension 0
Autres opérations temporaires 0
Préts (1) 0
Autres actifs éligibles (J) 1733 114,93
e I |
Créances et comptes d’ajustement actifs 60 399,19
Comptes financiers 2 443 679,81
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Bilan passif au 31/12/2024 en EUR

Capitaux propres :

Capital 25 804 420,39
Report a nouveau sur revenu net 0
Report a nouveau des plus et moins-values réalisées nettes 0
Résultat net de I'exercice 1103 783,45

Passifs éligibles :

Instruments financiers (A) 0
Opérations de cession sur instruments financiers 0
Opérations temporaires sur titres financiers 0
Instruments financiers a terme (B) 0
Emprunts 0
Autres passifs éligibles (C) 0

Autres passifs :
Dettes et comptes d’ajustement passifs 201 817,80

Concours bancaires 0
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Compte de résultat au 31/12/2024 en EUR

Revenus financiers nets

Produits sur opérations financieres

Produits sur actions 0
Produits sur obligations 0
Produits sur titres de créance 0
Produits sur des parts d'OPC * 0
Produits sur instruments financiers a terme 0
Produits sur opérations temporaires sur titres 0
Produits sur préts et créances 0
Produits sur autres actifs et passifs éligibles 46 062,00
Autres produits financiers 166 541,08
Sous-total Produits sur opérations financiéres 212 603,08

Charges sur opérations financiéres

Charges sur opérations financieres 0
Charges sur instruments financiers a terme 0
Charges sur opérations temporaires sur titres 0
Charges sur emprunts 0
Charges sur autres actifs et passifs éligibles 0
Autres charges financiéres 0
Sous-total charges sur opérations financiéres 0
Total Revenus financiers nets (A) 212 603,08

* Conformément aux principes de la transparence fiscale, les produits des parts d'OPC ont pu étre retraités en fonction
des revenus sous-jacents.
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Compte de résultat au 31/12/2024 en EUR

Revenus financiers nets

Autres produits :

Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de 'OPC 0
Versements en garantie de capital ou de performance 0
Autres produits 0

Autres charges :

Frais de gestion de la société de gestion -723 318,29
Frais d’audit, d'études des fonds de capital investissement - 21 580,68
Impots et taxes 0
Autres charges -98917,74
Sous-total Autres produits et Autres charges (B) -843 816,71
Sous total revenus nets avant compte de régularisation C=A + B -631 213,63
Régularisation des revenus nets de I’exercice (D) -58 308,58
Revenus nets |=C +D -689 522,21
37
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Compte de résultat au 31/12/2024 en EUR

Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :

Plus et moins-values réalisées

Frais de transactions externes et frais de cession

Frais de recherche

Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs

Indemnités d’assurance percues

Versements en garantie de capital ou de performance regus

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations E
Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F

Plus ou moins-values réalisées nettes Il = E + F

Plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations :

Variation des plus ou moins-values latentes yc les écarts de change sur les actifs éligibles
Ecarts de change sur les comptes financiers en devises

Versements en garantie de capital ou de performance a recevoir

Quote-part des plus-values latentes a restituer aux assureurs

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations G
Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H

Plus ou moins-values latentes nettes Ill = G + H

Acomptes :

Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice J

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de I'exercice K

Total acomptes versés au titre de I’exercice IV =J + K
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213,2

213,2

1701 556,44
0

0

0

1701 556,44
91 536,02

1793 092,46
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POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

Le Fonds a pour politique d'investissement (la « Politique d’'Investissement ») la constitution d’'un
portefeuille composé d'une ou plusieurs participations, essentiellement majoritaires, dans toute
société non cotée ayant pour objet principal I'acquisition de biens immobiliers en vue de créer de
la valeur puis de les revendre (la ou les « Participation(s) »).

Le Fonds a pour objectif d’offrir aux Investisseurs des rendements optimisés en investissant
principalement au travers de sociétés sous-jacentes, dans des actifs immobiliers de toute nature
et notamment des actifs immobiliers de bureaux, de commerces, de logements, et d’hotels, pour
lesquels la Société de Gestion décele un potentiel de valeur ajoutée situés en France et en
Europe. Les actifs seront toutefois majoritairement localisés dans les grandes métropoles
francaises.

Le Fonds vise indirectement des actifs immobiliers bénéficiant de bons fondamentaux, a des prix
décotés, pour lesquels les vendeurs sont soit contraints de céder leurs actifs, soit privilégient
l'investissement sur d’autres marchés, ou encore, souhaitent opérer un arbitrage.

Le Fonds cherche donc indirectement a capter cette prime de risque et a créer de la valeur
ajoutée a court et moyen terme en repositionnant les biens immobiliers concernés sur leur
marché. Ce repositionnement repose, sans étre exhaustif, sur les axes suivants : rénovation,
optimisation du taux d’occupation et des conditions de location, mise en conformité, changement
d’affectation, obtention d’autorisations administratives, mise en copropriété, construction.

Le Fonds se réserve la possibilité de s’associer a des opérateurs immobiliers afin de co-investir
dans les Participations, et le cas échéant de co-investir avec d’autres entités gérées ou
conseillées par la Société de Gestion dans le respect des regles déontologiques applicables.

La durée planifiee des investissements dans les Participations sera, dans la plupart des cas,
comprise entre un (1) et cing (5) ans. Le Fonds se laisse néanmoins I'opportunité de conserver
les Participations sur une période plus longue.

Dans les portefeuilles des Participations, les acquisitions immobilieres seront généralement
financées pour partie sur les fonds propres investis par le Fonds, et pour partie grace a des
financements bancaires, comptes courants, obligations, crédits-baux, dans des proportions qui
seront fixées au cas par cas.

L'endettement bancaire et non bancaire, direct et indirect, du Fonds ne dépassera pas 80% de la

valeur vénale hors droits des actifs immobiliers détenus directement ou indirectement par le
Fonds.
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POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

Lorsque l'opportunité se présente, le Fonds pourra investir dans des Participations situées en
Europe et dans d’autres typologies d’actifs immobiliers dans la limite de 35 % de la valeur vénale
hors droits des actifs immobiliers détenus directement et indirectement par le Fonds.

Dans le cadre de la mise en ceuvre de la politique d'investissement, le Fonds pourra recourir a
des contrats a terme ferme, options, opérations d'échange ou contrats de taux et de change a
terme & des fins de couverture des risques de taux et de change.
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Annexes des comptes annuels

Tableau des éléments caractéristiques au cours des cinq derniers exercices

Actif net 26 906 795,78 20166 539,28 12883 368,52 3909 384,64
Nombre de parts 19 109,597 15 057,299 10 335,724 3 460,847
Valeur liquidative unitaire 1 408,02 1 339,31 1 246,48 1 129,60

Distribution unitaire sur revenu net

Distribution unitaire sur plus et moins-values
réalisées nettes

Crédit d'imp6t unitaire transféré au porteur
(personnes physiques)

Capitalisation unitaire -36,06 -39,1 -65,31 -56,43

Actif net 1 408,06 1 339,34 1 246,50 1129,61
Nombre de parts 1 1 1 1
Valeur liquidative unitaire 1 408,06 1 339,31 1 246,48 1 129,60

Distribution unitaire sur revenu net

Distribution unitaire sur plus et moins-values
réalisées nettes

Crédit d'imp6t unitaire transféré au porteur
(personnes physiques)

Capitalisation unitaire -36,06 -39,1 -65,31 -56,43
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REGLES ET METHODES COMPTABLES

Fonds Professionnel Spécialisé sous forme de Société en Libre Partenariat
Fonds Régi par l'article L. 214-162-1 et suivants du Code monétaire et financier

Les comptes annuels sont présentés pour la premiére fois sous la forme prévue par le reglement
ANC n° 2020-07 modifié par le reglement ANC 2022-03.

1 Changements de méthodes comptables y compris de présentation en rapport avec
I'application du nouveau reglement comptable relatif aux comptes annuels des organismes de
placement collectif a capital variable (Réglement ANC 2020- 07 modifié)

Ce nouveau réglement impose des changements de méthodes comptables dont des
modifications de présentation des comptes annuels. La comparabilité avec les comptes de
I'exercice précédent ne peut donc étre réalisée.

NB : les états concernés sont (outre le bilan et le compte de résultat) :

B1. Evolution des capitaux propres et passifs de financement ;
D5a. Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets et
D5b. Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes.

Ainsi, conformément au 2éme alinéa de l'article 3 du Réglement ANC 2020-07, les états
financiers ne présentent pas les données de I'exercice précédent ; les états financiers N-1 sont
intégrés dans I'annexe.

Ces changements portent essentiellement sur :

- la structure du bilan qui est désormais présentée par types d'actifs et de passifs éligibles,
incluant les préts et les emprunts ;

- la structure du compte de résultat qui est profondément modifiée ; le compte de résultat
incluant notamment : les écarts de change sur comptes financiers , les plus ou moins-values
latentes, les plus et moins-values réalisées et les frais de transactions ;

- la suppression du tableau de hors-bilan (une partie des informations sur les éléments de ce
tableau figurent dorénavant dans les annexes) ;

- la suppression de l'option de comptabilisation des frais inclus au prix de revient (sans effet
rétroactif pour les fonds appliquant anciennement la méthode des frais inclus) ;

- la distinction des obligations convertibles des autres obligations, ainsi que leurs
enregistrements comptables respectifs ;

- une nouvelle classification des fonds cibles détenus en portefeuille selon le modéle : OPCVM /
FIA / Autres ;
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- la comptabilisation des engagements sur changes a terme qui n’est plus faite au niveau du bilan
mais au niveau du hors-bilan, avec une information sur les changes a terme couvrant une part
spécifique ;

- la comptabilisation des engagements sur changes a terme qui n’est plus faite au niveau du bilan
mais au niveau du hors-bilan, avec une information sur les changes a terme couvrant une part
spécifique ;

- I'ajout d’informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés ;

- la présentation de l'inventaire qui distingue désormais les actifs et passifs éligibles et les
instruments financiers a terme ;

- I'adoption d’un modéle de présentation unique pour tous les types d’OPC ;

- la suppression de I'agrégation des comptes pour les fonds a compartiments.

2 Régles et méthodes comptables appliquées au cours de I'exercice
Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-
avant) :

- image fidele, comparabilité, continuité de l'activité,

- régularité, sincerité,

- prudence,

- permanence des méthodes d'un exercice a l'autre.

EXERCICE COMPTABLE
L'exercice comptable a une durée de 12 mois
METHODE DE VALORISATION DU PORTEFEUILLE

1. Actifs immobiliers détenus indirectement par le Fonds

Les évaluations de I'actif immobilier sont effectuées sur la base de la valeur du marché, définie par
la valeur des méthodes :

1. Par la capitalisation des revenus attendus du bien immobilier

2. Par la methode d’actualisation des flux financiers futurs

3. Par la méthode de comparaison qui repose sur la recherche d’informations sur des transactions
récentes pour des biens de nature comparable situés dans un secteur géographique proche.

La méthode appliquée de valorisation des actifs immobiliers sera fonction de I'avancement des
opérations immobiliéres concernées.

Chagque actif immobilier des Sociétés fera I'objet d’une évaluation par un Evaluateur Immobilier
désigné par la Société de Gestion a minima une fois tous les semestres par les évaluateurs
externes.

Chague evaluation sera documentée a minima par un avis de valeur de I'évaluateur externe dans
lequel ceux-ci sont tenus de préciser la valeur retenue, l'intégralité des calculs effectués ainsi que
les éléments ayant servi de base a son expertise.
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A chaque établissement de la Valeur Liquidative, la valeur de ces actifs retenue par la Société de
Gestion de Portefeuille pour I'évaluation de I'Actif Net du Fonds s’appuie sur la derniere mise a
jour de leur évaluation par les évaluateurs.

2.Titres financiers non cotés des Sociétés

Les titres non cotés sont évalués selon la méthode dite de la « Juste Valeur » ("fair market
value™).

La Juste Valeur correspond au montant pour lequel un actif peut étre échangé, entre des parties
bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normale.

Pour déterminer le montant de cette Juste Valeur, la Société de Gestion recourt & une méthode
adaptée a la nature, aux conditions et aux circonstances de l'investissement, et principalement a
la méthode de I'actif net réévalué (ANR).

AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

Les droits des Investisseurs sont exprimés en Parts. Chaque Part d'une méme catégorie
correspond a une méme fraction de I'Actif du Fonds. Chaque Porteur de Parts d’'une méme
catégorie dispose d’'un droit, proportionnel au nombre de parts possédées, sur la fraction de I'Actif
Net du Fonds attribuée a cette catégorie.

DROITS ATTACHES AUX CATEGORIES DE PARTS

Le Fonds est une copropriété d'instruments financiers et de dép6ts, dans laquelle les droits de
chaque copropriétaire sont exprimés en parts et ou chaque part correspond a une méme fraction
de I'Actif du Fonds. Chaque Porteur dispose donc d’un droit de copropriété sur les actifs du Fonds
proportionnel au nombre de Parts qu'il détient.

Part de Commandité

La Part de Commandité est une Part qui confere a son Porteur le droit au paiement de
distributions tel que décrit a I'Article 15 des statuts.

La Part de Commandité confére a son Porteur un (1) droit de vote et le droit de participer aux
décisions prises au niveau du Fonds, requérant notamment l'accord préalable de I'Associé
Commandité, comme indiqué aux Articles 29 a 32 des statuts.

La Part de Commandité confére a son Porteur un droit au versement d'une rémunération annuelle
conformément a I'Article 28.2.1 des statuts.
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Parts de Commanditaires

Les Parts de Commanditaires sont des Parts qui conférent a leur Porteur le droit au paiement de
distributions tel que décrit a I'Article 15 des statuts.

Les Parts de Commanditaires conférent a leurs Porteurs un (1) droit de vote et le droit de
participer aux décisions prises au niveau du Fonds, comme indiqué a I'Article 20 des statuts.

COMMISSIONS ET FRAIS DE GESTION

Commissions de souscriptions et de rachats

PRIX DE

SOUSCRIPTION DES 3%
PARTS
PRIX DE

SOUSCRIPTION DES 5%
PARTS

VALEUR LIQUIDATIVE X 0%
NBRE DE PARTS 0

VALEUR LIQUIDATIVE X o
NBRE DE PARTS 0

Figure 1

Comptabilisation des commissions de souscription acquises au fonds

Les commissions de souscriptions acquises au fonds sont incrémentées dans les capitaux propres
du fonds (i) & due concurrence des frais d’'acquisition effectivement dépensés par le fonds et ses
filiales, et (ii) dans la limite d’'une proportion des commissions acquises correspondant au rapport
entre l'objectif d'investissement immobilier et les investissements immobiliers effectivement
réalisés par le fonds et ses filiales. L'objectif d'investissement est défini en multipliant le montant
cumulé des souscriptions a I'effet de levier cible du fonds (x2,5). 45
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Commissions de Gestion de la Société de Gestion

La Commission de Gestion Annuelle est calculée sur la valeur vénale hors droit des Actifs
Immobiliers par Transparence (la « Valeur des Actifs »)
Valeur des Actifs x Taux

« Taux » est égal a un virgule cing (1,5) % par an hors taxes.

Changements intervenus au cours de I'exercice
Néant
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Reconstitution de la ligne des capitaux propres depuis l'origine

Apports + 24 399 291 18 603 560 5795 730

Capital souscrit* + 24 399 291 18 603 560 5795 730

Capital non appelé? - = - -

Résultat de gestion +/- -1 673 007 -1041 793 -631 214
Revenus nets de I'exercice +/- - 631214 - 516413 - 114 801
Cumul des revenus nets des exercices précédents +/- -1041793 - 525381 - 516 413
Plus ou moins-values réalisées nettes +/- 213 - 213
Plus ou moins-values réalisées nettes de I'exercice 213 - 213

Cumul plus ou moins-values réalisées nettes des exercices

précédents +- i i i

Variation des plus ou moins-values latentes nettes 4431 316 2729 760 1701 556
Plus ou moins-values latentes nettes de I'exercice 1701 556 1586 474 115 083
eC;;:\;L::spztésé;:nrtl;oins-values latentes nettes des 2729 760 1 143 286 1586 474
Boni de liquidation +/- - - -

Rachat et répartition d’actifs - 249 609 - 123 648 -125 961
Rachats - -249 608,84 - 123648 - 125961

Répartition d’actifs = - -
Distribution de résultats nets = - - -

Distribution de plus et moins-values réalisées nettes - - - -

Autres éléments®

1y compris les commissions de souscription acquises a I'OPC de capital investissement.

2 sous déduction des commissions de rachat acquises a I'OPC de capital investissement.

3 le contenu de cette ligne fait I'objet d'une explication précise (apports en fusion, versements regus en garantie, capital
et/ou de performance).
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Annexes des comptes annuels

7 - 7

Nombre de titres émis ou rachetés :
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Flux concernant le nominal appelé et remboursé sur I’exercice (fonds de capital
investissement)

Remboursement du nominal appelé par rachat - 125961
Appel-Souscription 5795 730
Distribution définitive -

Distribution provisoire -

Remboursement du nominal appelé par rachat -
Appel -
Distribution définitive -

Distribution provisoire -

Ventilation de I'actif net par nature de parts

FR00140001C5 Commanditaire Distribuable UR 26 906 795,78 19 109,597 1 408,02 0,00

FRO0140001E1 Commandité  Distribuable EUR 1 408,06 1 1 408,02 0,00

** | 'actif net comptable a été calculé sous déduction de la provision correspondant au boni de liquidation revenant aux
parts de carried-interest en application du compte de réserve prévu, en application des dispositions du réglement du
fonds.
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Expositions directes et indirectes sur les différents marchés

Exposition sur les portefeuilles de capital investissement

Cotées - - -
Non cotées 22 872 828 22 872 828
Cotées

Non cotées

Cotées

Non cotées - - -

Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion

L'OPC détient moins de 10 % de son actif net dans d’autres OPC
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Décomposition du portefeuille de capital investissement, par société

Jop 1 950 000 640 000 310 000

EUR AS:tlon.s, et valeurs aSS|m|,Ie?s non ) 950 000 640 000 310 000
négociées sur un marché réglementé

Jop 2 1714 375 1664 375 50 000

EUR As:tlon.s, et valeurs aSS|m|]et?s non ) 1382 375 1332 375 50 000
négociées sur un marché réglementé

EUR  Avances en compte-courant 332 000 332 000 =

Jop 3 7977 1000 6 977

EUR AS:IIOHIS, et valeurs aSS|m|,Ie(?s non ) 1000 1000 i
négociées sur un marché réglementé

EUR Avances en compte-courant 6 977 - 6 977
Jop 4 950 000 820 000 130 000

EUR AS:tlon.s, et valeurs aSS|m|,Ie?s non ) 950 000 820 000 130 000
négociées sur un marché réglementé

Jop 5 2 780 000 2 050 952 729 048

pur  Actions etvaleurs assimilées non 2780 000 2 050 000 730 000
negociees sur un marché reglemente

EUR  Avances en compte-courant - 952 - 952

Jop 6 630 000 385 000 245 000

EUR AS:IIOHIS, et valeurs aSS|m|,Ie(?s non ) 630 000 385 000 245 000
négociées sur un marché réglementé

Jop 7 2 480 000 4060 000 -1 580 000

pur Actions etvaleurs assimilées non 2 480 000 4060000  -1580 000
negociees sur un marché reglemente

EUR  Avances en compte-courant 2969 - 2 969
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Décomposition du portefeuille de capital investissement, par société

Jop 8

Jop 10

Jop 11

Pottier-Leroy

Carlier
Jourdan

Golem Red

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

100 474

= 100 474

5690 670 1000

5690 670 1 000
2169 -
1 000 =
1169 -

575 000 364 526

575 000 364 526
4 435 -
1467 -
2969 -

4 390 000 3900 000

3 000 000 3 000 000

1390 000 900 000
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-100 474

- 100 474

5 689 670

5689 670

2169

1 000

1169

210 474

210474

4 435

1 467

2969

490 000

490 000
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Décomposition du portefeuille de capital investissement, par société

Jop 1

Jop 2

Jop 3

Jop 4

Jop 5

Jop 6

Jop 7

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

927 439 460 981
927 439 460 981
1 680 835 1895 960
1348 835 1563 960
332 000 332 000
63 494 66 941
56 517 66 941

6 977 -
860 680 842 686
860 680 842 686
2 376 664 1569 220
2 376 664 1568 220
= 1 000
553 821 357 591
553 821 357 591
3 251 565 4 433 080
3 251 565 4 433 080
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466 458

466 458

- 215125

- 215125

- 3447

-10424

6 977

17 994

17 994

807 444

808 444

- 1000

196 230

196 230

1181515

-1181515

53



Rapport Annuel

6 COMPTES ANNUELS

Décomposition du portefeuille de capital investissement, par société

Jop 8

Jop 10

Jop 11

Pottier-Leroy

Carlier
Jourdan

Golem Red

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché réglementé

Avances en compte-courant

6 910 485 1000
6 910 485 1 000
2169 -
1000 =
1169 -
565 852 466 689
565 852 466 689
4 436 -
1467 =
2969 =
7 558 503 6 622 939
6 168 503 5722 939
1390 000 900 000
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6 909 485

6 909 485

2169

1000

1169

99 163

99 163

4 436

1467

2969

935 564

445 564

490 000
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Décomposition du portefeuille de capital investissement, par société

Gestion et
Jop 1 927 439 3,43 promotion France
immobiliere
Actions et valeurs assimilées non
EUR  négociées sur un marché 927 439 3,43
réglementé
Gestion et
Jop 2 1 680 835 6,21 promotion France
immobiliére
Actions et valeurs assimilées non
EUR  négociées sur un marché 1 348 835 4,98
réglementé
EUR  Avances en compte-courant 332 000 1,23
Gestion et
Jop 3 63 494 0,25 promotion France
immobiliere
Actions et valeurs assimilées non
EUR négociées sur un marché 56 517 0,21
réglementé
EUR  Avances en compte-courant 6 977 0,03
Gestion et
Jop 4 860 680 3,18 promotion France
immobiliere
Actions et valeurs assimilées non
EUR  négociées sur un marché 860 680 3,18
réglementé
Gestion et
Jop 5 2 376 664 8,78 promotion France
immobiliére

Actions et valeurs assimilées non
EUR  négociées sur un marché 2 376 664 8,78
réglementé
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Décomposition du portefeuille de capital investissement, par société

Gestion et
Jop 6 Action 553 821 2,05 promotion France
immobiliére
Actions et valeurs assimilées non
EUR  négociées sur un marché 553 821 2,05
réglementé
Gestion et
Jop 7 3 251 565 12,02 promotion France
immobiliére
Actions et valeurs assimilées non
EUR  négociées sur un marché 3 251 565 12,02
réglementé
Gestion et
Jop 10 6 910 485 25,54 promotion France
immobiliére
Actions et valeurs assimilées non
EUR  négociées sur un marché 6 910 485 25,54
réglementé
Gestion et
Jop 11 2169 - promotion France
immobiliere
Actions et valeurs assimilées non
EUR négociées sur un marché 1 000 -
réglementé
EUR  Avances en compte-courant 1169 -
Pottier Gestion et
565 852 2,09 promotion France
Leroy . s
immobiliére

Actions et valeurs assimilées non
EUR négociées sur un marché 565 852 2,09
réglementé
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Décomposition du portefeuille de capital investissement, par société

Carlier
Jourdan
EUR
EUR
Golem Red
EUR

4 436

Actions et valeurs assimilées non
négociées sur un marché 1 467
réglementé

Avances en compte-courant 2 969

7 558 503

Actions et valeurs assimilées non

négociées sur un marché 6 168 503
réglementé
Avances en compte-courant 1 390 000

0,02

0,01

0,01

27,94

22,80

Gestion et
promotion France
immobiliere

Gestion et
promotion France
immobiliére
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Etat des cessions et des sorties d’actif de I’exercice

Avances en compte-courant 23433 23433

Avances en compte-courant 1 000

Actions et valeurs assimilées
non négociées sur un marché 1737 965 1850 000 112 035 -
réglementé

Avances en compte-courant 3530 3695

Actions et valeurs assimilées
non négociées sur un marché 240 133 240 133 - -
réglementé

(*) Montants hors frais de cession, et nets d'éventuels partages de plus-values avec les assureurs
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Acquisitions temporaires

OOOOI

Instruments d’entités liées

.I

Détermination et ventilation des sommes distribuables

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

-689 522,21
0
-689 522,21

IO
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Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes

Plus ou moins-values réalisées nettes de I'exercice 213,2
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de I'exercice (*) 0
Plus ou moins-values réalisées nettes a affecter 213,2
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées 0

Affectation:

Distribution 0
Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0
Capitalisation 213,19

* Information relative aux acomptes versés

Acomptes unitaires versés

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d’actions ou parts

Distribution unitaire restant a verser aprés reglement des acomptes

Affectation:

Distribution 0
Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes 0
Capitalisation 0,01

* Information relative aux acomptes versés

Acomptes unitaires versés

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d’actions ou parts

Distribution unitaire restant a verser aprés reglement des acomptes
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Inventaire des actifs et passifs

Inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT)

Gestion et promotion immobiliere 22 872 827,71 85
Jop 1 EUR 950 000 927 439,31 3,45
Jop 2 EUR 1382 375 1 348 835,00 5,01
Jop 3 EUR 1 000 56 516,62 0,21
JOP 4 EUR 950 000 804 430,00 2,99
JOP 5 EUR 2 780 000 2 357 913,99 8,76
JOP 6 Action EUR 630 000 553 821,06 2,06
Jop 7 EUR 2 480 000 3 251 565,30 12,08
Jop 10 EUR 5690 670 6 835 484,96 25,4
Jop 11 EUR 1 000 1 000,00 0
Carlier Jourdan EUR 1467 1 467,00 0,01
Pottier-Leroy EUR 575 000 565 851,88 2,1
Golem Red 3 000 000 6 168 502,59 22,92
_____
Carlier Jourdan ACC 2 968,72 2 968,72 0,01
Golem Red ACC EUR 1 390 000 1 390 000,00 5,17
Jop 11 ACC EUR 1168,72 1168,72 0,01
Jop 2 ACC EUR 332 000 332 000,00 1,23
Jop 3 ACC EUR 6 977,49 6 977,49 0,03
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Inventaire des opérations a terme de devises

Total 0 0 0 0

(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.

Inventaire des instruments financiers a terme (Hors IFT utilisés en couverture
d’une catégorie de part) :

Inventaire des instruments financiers a terme - actions

Futures

Sous total 0 0 0
Options

Sous total 0 (1] 0
Swaps

Sous total 0 0 0

Autres instruments
Sous total 0 0

Total (0] 0 0
(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif & la présentation des expositions.
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Inventaire des instruments financiers a terme - taux d’intérét

Futures

Sous total 0 0 0
Options

Sous total 0 0 0
Swaps

Sous total 0 0 0

Autres instruments
Sous total 0 0

Total 0 0
(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.

Inventaire des instruments financiers a terme - de change

Futures

Sous total 0 0 0
Options

Sous total 0 0 0
Swaps

Sous total 0 0 0

Autres instruments
Sous total 0 0

Total 0 0 0
(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.
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Inventaire des instruments financiers a terme - sur risque de crédit

Futures

Sous total 0 0 0
Options

Sous total 0 0 0
Swaps

Sous total 0 0 0

Autres instruments
Sous total 0 0

Total 0 0
(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.

Inventaire des instruments financiers a terme - autres expositions

Futures

Sous total 0 0 0
Options

Sous total 0 0 0
Swaps

Sous total 0 0 0

Autres instruments
Sous total 0 0

Total 0 0 0
(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.
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Inventaire des opérations a terme de devise utilisées en couverture d'une
catégorie de part

Total 0 0 0 0

(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.

Inventaire des instruments financiers a terme utilisés en couverture d’une
catégorie de part

Futures

Sous total 0 (0] 0
Options

Sous total 0 0 0
Swaps

Sous total 0 (0] 0

Autres instruments
Sous total 0 0 0

Total 0 0 0
(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.
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Synthése de l'inventaire

2504 079,00
-201 817,80
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En Euros

15 484 086 11 443 200

1233 000 243 154

(1) Comprend les avances en compte courant et les dépdts et cautionnements versés
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En Euros

20756 775 13 559 755

-588 896 -675 140

132 942 45 524

(1) Y compris compte de régularisations pour -227 643.10 EUR
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Durée de I'exercice en mois (12 mois) (12 mois)

Produits de I'activité immobiliere

Produits immobiliers

Produits sur parts et actions des entités a caractére immobilier
Autres produits sur actifs a caractere immobilier

Total |

Charges de I'activité immobiliere

Charges immobilieres

Charges sur parts et actions des entités a caractere immobilier
Autres charges sur actifs a caractere immobilier

Charges d'emprunt sur les actifs a caractere immobilier

Total Il

Produits sur opérations financiéres

Produits sur dépots et instruments financiers non immobiliers

Autres produits financiers 114 298 0
Total Il 114 298

Charges sur Opérations financieres

Charges sur dépots et instruments financiers non immobiliers

Autres charges financieres

Total IV 0 0
Autres produits (V) 0 0
Frais de gestion et de fonctionnement (V1) 644 557 447 498
Autres charges (VII) 0 0

Produits sur cession d'actifs

Plus-values réalisées nettes de frais sur actifs a caractere immobilier

Plus-values réalisées nettes de frais sur dépots et instruments financiers non immobiliers

Total VIl 0 0
Charges sur cessions d'actifs

Moins-values réalisées nettes de frais sur actifs a caractére immobilier

Moins-values réalisées nettes de frais sur dépdts et instruments financiers non immobiliers

Total IX 0 0
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Fonds Professionnel Spécialisé sous forme de Société en Libre Partenariat
Fonds Régi par l'article L. 214-162-1 et suivants du Code monétaire et financier

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le réglement ANC 2014-01
modifié.
La devise de comptabilité est I'Euro.

EXERCICE COMPTABLE

L'exercice comptable a une durée de 12 mois

METHODE DE VALORISATION DU PORTEFEUILLE
1. Actifs immobiliers détenus indirectement par le Fonds

Les évaluations de I'actif immobilier sont effectuées sur la base de la valeur du marché,
définie par la valeur des méthodes :

1. Par la capitalisation des revenus attendus du bien immobilier

2. Par la méthode d’actualisation des flux financiers futurs

3. Par la méthode de comparaison qui repose sur la recherche d’informations sur des
transactions récentes pour des biens de nature comparable situés dans un secteur
géographique proche.

La méthode appliqguée de valorisation des actifs immobiliers sera fonction de
'avancement des opérations immobilieres concernées.

Chaque actif immobilier des Sociétés fera I'objet d’une évaluation par un Evaluateur
Immobilier désigné par la Société de Gestion a minima une fois tous les semestres par
les évaluateurs externes.

Chaque évaluation sera documentée a minima par un avis de valeur de I'évaluateur
externe dans lequel ceux-ci sont tenus de préciser la valeur retenue, l'intégralité des
calculs effectués ainsi que les éléments ayant servi de base a son expertise.

A chaque établissement de la Valeur Liquidative, la valeur de ces actifs retenue par la

Société de Gestion de Portefeuille pour I'évaluation de I'Actif Net du Fonds s’appuie sur
la derniére mise a jour de leur évaluation par les évaluateurs.
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2.Titres financiers non cotés des Sociétés

Les titres non cotés sont évalués selon la méthode dite de la « Juste Valeur » ("fair market
value™).

La Juste Valeur correspond au montant pour lequel un actif peut étre échangé, entre des parties
bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normale.

Pour déterminer le montant de cette Juste Valeur, la Société de Gestion recourt a une méthode
adaptée a la nature, aux conditions et aux circonstances de l'investissement, et principalement &
la méthode de I'actif net réévalué (ANR).

AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

Les droits des Investisseurs sont exprimés en Parts. Chaque Part d'une méme catégorie
correspond a une méme fraction de I'Actif du Fonds. Chaque Porteur de Parts d'une méme
catégorie dispose d’un droit, proportionnel au nombre de parts possédées, sur la fraction de
I'Actif Net du Fonds attribuée a cette catégorie.

DROITS ATTACHES AUX CATEGORIES DE PARTS
Le Fonds est une copropriété d'instruments financiers et de dépéts, dans laquelle les droits de
chaque copropriétaire sont exprimés en parts et ol chaque part correspond a une méme fraction

de I'Actif du Fonds. Chaque Porteur dispose donc d'un droit de copropriété sur les actifs du
Fonds proportionnel au nombre de Parts qu'’il détient.

La Part de Commandité est une Part qui confere & son Porteur le droit au paiement de
distributions tel que décrit a I'Article 15 des statuts.

La Part de Commandité confere & son Porteur un (1) droit de vote et le droit de participer aux
décisions prises au niveau du Fonds, requérant notamment l'accord préalable de I'Associé
Commandité, comme indiqué aux Articles 29 a 32 des statuts.

La Part de Commandité confére a son Porteur un droit au versement d'une rémunération
annuelle conformément a I'Article 28.2.1 des statuts.
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Parts de Commanditaires

Les Parts de Commanditaires sont des Parts qui conférent a leur Porteur le droit au paiement de
distributions tel que décrit a I'Article 15 des statuts.

Les Parts de Commanditaires conférent a leurs Porteurs un (1) droit de vote et le droit de
participer aux décisions prises au niveau du Fonds, comme indiqué a I'Article 20 des statuts.

COMMISSIONS ET FRAIS DE GESTION

Commissions de souscriptions et de rachats

PRIX DE

SOUSCRIPTION DES 3%
PARTS
PRIX DE

SOUSCRIPTION DES 5%
PARTS

VALEUR LIQUIDATIVE X 0%
NBRE DE PARTS 0

VALEUR LIQUIDATIVE X o
NBRE DE PARTS 0

Comptabilisation des commissions de souscription acquises au fonds

Les commissions de souscriptions acquises au fonds sont incrémentées dans les capitaux propres
du fonds (i) a due concurrence des frais d’acquisition effectivement dépensés par le fonds et ses
filiales, et (ii) dans la limite d’'une proportion des commissions acquises correspondant au rapport
entre l'objectif d'investissement immobilier et les investissements immobiliers effectivement
réalisés par le fonds et ses filiales. L'objectif d'investissement est défini en multipliant le montant
cumulé des souscriptions a I'effet de levier cible du fonds (x2,5).

75
June Opportunity - Rapport annuel 2024



Rapport Annuel

7 ANNEXES : COMPTES ANNUELS 2023

Commissions de Gestion de la Société de Gestion

La Commission de Gestion Annuelle est calculée sur la valeur vénale hors droit des Actifs
Immobiliers par Transparence (la « Valeur des Actifs »)
Valeur des Actifs x Taux

« Taux » est égal a un virgule cing (1,5) % par an hors taxes.

Changements intervenus au cours de I'exercice
Néant
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1 - Evolution de l'actif net

Actif net en début d'exercice 12 884 615.02 3910 514.25

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions, droits et taxes acquis & 633685068 8549 49150

la SLP)
Rgchats (sous déduction des commissions de rachat acquises a la SLP a capital 123 648.00 0
variable)
Frais liés a I'acquisition (mode frais exclus) 0 0
Différences de change 0 0

Variation de la différence d'estimation des actifs a caractére 1586 473.77 872 106.78

immobilier
Différence d'estimation exercice N 2729759.55 1143285.78
Différence d'estimation exercice N-1 1143 285.78 271 179.00
_ Variat_i(_)n de la différence d'estimation des dépdts et instruments financiers non 0 0

immobiliers
Différence d'estimation N 0 0
Différence d'estimation N-1 0 0
Distribution de I'exercice précédent 0 0
Résultat de I'exercice avant compte de régularisation -516 412.85 -447 497.51
Acomptes versés au cours de I'exercice 0 0
Sur résultat net 0 0
Sur cessions d'actifs 0 0
Autres éléments 0 0
Actif net en fin d'exercice 20 167 878.62 12 884 615.02
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2 — Ventilation des actifs a caractéres immobilier

Ventilation des immeubles en cours, construits ou acquis et droits réels

Terrains nus

Terrains et constructions
Constructions sur sol d'autrui
Autres droits réels

Immeubles en cours de
construction

Autres

Décomposition par secteurs d’activité

NA

Inventaire détaillé des actifs immobiliers

Actifs a caractére immobilier
Immeubles en cours, construits ou acquis et 15 484 087 EUR 0%
droits réels
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Evolution de la valeur actuelle des parts et actions

Parts et actions des
sociétés

Jopl
Jop2
Jop3
Jop4
Jop5
Jop 6
Jop 7
Jop 8
Jop 10

Golem Red

536 370,00
4387 481,94
435 936,00
797 584,89
1592 973,45
216 520,00

1 000,00

1000,00

3474 334,50
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(646 000,00)
(3 003 915,00)

(339 000,00)

773 000,00

317 375,00

230 000,00
380 000,00
219 000,00
4 059 000,00

464 000,00

-202 389,00
-136 981,95
-29 995,00
-184 898,89
-404 753,46
-77 929,00
373 079,98
1689,00
1000,00

2 248 604,49

460 981,00
1563 959,99
66 941,00
842 686,00
1568 219,99
357 591,00
4 433 079,98
466 689,00
1000,00

5722 938,99
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Autres actifs a caractére immobilier

Actions négociées sur un marché
réglementé

Organismes de placement collectif
immobilier et organismes étrangers
équivalents

Autres actifs a caractére immobilier 243 154 989 845,76 1233 000

3 - Inventaire détaillé des autres actifs a caractére immobilier, dépots et
instruments financiers non immobilier

Dépots et instruments financiers non
immobiliers 0.00 EUR 0.00%

Dépots a terme 0.00%

Organismes de placement collectif en valeurs

mobilieres 0.00 0.00%
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4 - Décomposition des créances

Créances locataires
Créances faisant I'objet de dépréciations (créances douteuses)

Dépréciation des créances locataires

Intéréts ou dividendes a recevoir

Etat et autres collectivités
Syndics
Autres débiteurs

Indemnités d’immobilisation

Charges constatées d'avance 14 337

5 - Décomposition des Capitaux propres

Souscriptions enregistrées Part Commanditaire 4822 6127 238 306 362
Souscriptions enregistrées Part Commandité

Rachats réalisés Part Commanditaire 100 124 648 1394

Rachats réalisés Part Commandité
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Décomposition du poste au bilan

-72 484

Résultats des cing derniers exercices

20 166 539 12 883 369 1247

15057 10 336

-588 858 -675 075

N

(*) sous réserve de I'accord du gérant
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6 — Décomposition des dettes

E N :

7 - Détails des provisions pour dépréciation, risques et charges
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7 ANNEXES : COMPTES ANNUELS 2023

8 - Produits et charges de I'activité immobiliére

9 - Frais de gestion

34 288

15 000

6 060 0,04%
516 243 3,27%
56 641 0,36%

m I

4
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10 - Résultat des cessions d’actifs
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11 - Engagements recus et donnés

1880 000

12 - Tableau d’affectation du résultat

-516 413 -447 432
-72 484 -227 643

-588 858 -675 075

I
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7 ANNEXES : COMPTES ANNUELS 2023

12 - Tableau d’affectation du résultat (suite)

Résultat net -39 -65
Régularisation du résultat net

Résultat sur cession d'actifs

Régularisations des cessions d'actifs

Acomptes versés au titre de I'exercice

Régularisation des acomptes versés au titre de I'exercice

Report des résultats nets
Report des plus values nettes
Régularisation sur les comptes de report

Distribution

Report des résultats nets antérieurs
Report des plus values nettes
Incorporation au capital

Re’pprts Re’p?rts Montant total Mo_nte_mt
antérieurs antérieurs unitaire

31/12/2023 31/12/2023
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13 - Tableau des filiales et participations

460 981 460 981

100,00%

1563 960 1563 960 100,00%
66 941 66 941 100,00%
842 686 842 686 100,00%
1568 220 1568 220 100,00%
357 591 357 591 100,00%
4 433 080 4 433 080 100,00%
466 689 466 689 100,00%

5722 939 5722 939 100,00%
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES SUR LES
COMPTES ANNUELS
(Exercice clos le 31 décembre 2023)

Fonds professionnel spécialisé sous la forme d'une Société de Libre
Partenariat
Régi par le Code monétaire et financier

Aux associés

June Real Estate Investment Management
10 rue de la charité

OPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre société de gestion, nous avons effectué
I'audit des comptes annuels du Fonds Professionnel Spécialisé sous la forme d'une Société de Libre
Partenariat JUNE OPPORTUNITY S.L.P. relatifs & I'exercice clos le 31 décembre 2024, tels qu’ils
sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables francais,
réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé
ainsi que de la situation financiéere et du patrimoine du fonds a la fin de cet exercice.

FONDEMENT DE L’OPINION

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France.
Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a l'audit des comptes annuels» du présent
rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’indépendance prévues par le
code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes, sur
la période du 1e' janvier 2024 a la date d’émission de notre rapport.
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OBSERVATION

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les
conséquences du changement de méthodes comptables exposées dans l'annexe des comptes
annuels.

JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives a
la justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les appréciations suivantes
qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importantes pour l'audit des comptes
annuels de I'exercice.

Comme indiqué dans la note « Méthode de valorisation du portefeuille » de I'annexe aux comptes
annuels, et conformément a la réglementation applicable aux OPC a capital variable, les titres de
participation sont valorisés a leur valeur actuelle, sous la responsabilité de la société de gestion, sur
la base notamment d'évaluations périodiques effectuées par un expert indépendant, portant en
particulier sur les actifs immobiliers détenus par ces participations. Nous nous sommes assurés du
caractere approprié de ces modalités d’évaluation et de leur correcte application par la société de
gestion.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de l'audit des comptes annuels pris
dans leur ensemble, arrétés dans les conditions rappelées précédemment, et de la formation de
notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes
annuels pris isolément.

VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes
annuels des informations données dans le rapport de gestion de la société de gestion et dans les
autres documents sur la situation financiére et les comptes annuels adressés aux Associés.

RESPONSABILITES DE LA SOCIETE DE GESTION ET DES PERSONNES CONSTITUANT LE
GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE RELATIVES AUX COMPTES ANNUELS

Il appartient a la société de gestion d’'établir des comptes annuels présentant une image fidéle
conformément aux régles et principes comptables frangais ainsi que de mettre en place le contrble

interne qu'elle estime nécessaire a l'établissement de comptes annuels ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la société de gestion d’évaluer la capacité
de la société a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les
informations nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention
comptable de continuité d’exploitation, sauf s'il est prévu de liquider ou de cesser son activité.

Les comptes annuels ont été arrétés par la société de gestion.
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RESPONSABILITES DU COMMISSAIRE AUX COMPTES RELATIVES A L’AUDIT DES
COMPTES ANNUELS

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d'obtenir
'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas
d’anomalies significatives. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, sans
toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d'exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes
ou résulter d'erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement
s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre

Dans le cadre d’'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.
En outre :

« il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives,
qgue celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définit et met en ceuvre des
procédures d'audit face a ces risques, et recueille des éléments qu'il estime suffisants et
appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’'une anomalie significative
provenant d'une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative résultant d’'une erreur,
car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du contréle interne ;

« il prend connaissance du contrble interne pertinent pour l'audit afin de définir des procédures
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du
contrble interne ;

« il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable

des estimations comptables faites par la société de gestion, ainsi que les informations les
concernant fournies dans les comptes annuels ;
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« il apprécie le caractére approprié de I'application par la direction de la convention comptable de
continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d’une incertitude
significative liée a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la
capacité du fonds a poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments
collectés jusqu'a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut a
I'existence d’'une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec
réserve ou un refus de certifier ;

« il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels
refletent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une image fidele.

Nantes, le 30 avril 2025
Le commissaire aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit

Nicolas JOLIVET
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