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PROFIL ET PRÉSENTATION 
DE SOFIDY SÉLECTION 1

CARACTÉRISTIQUES PRINCIPALES Dénomination du fonds : SOFIDY Sélection 1

Forme juridique : Fonds Communs de Placement (FCP)

État membre dans lequel l’OPCVM a été constitué : FCP de droit français

ACTEURS
Société de Gestion : SOFIDY (303 square Champs Elysées - Évry Courcouronnes - 91026 Évry Cedex) 

Société de gestion de portefeuille adrée par l'AMF le 10/07/2007 sous le n° GP-07000042

Dépositaire et conservateur : CACEIS BANK FRANCE (1-3, place Valhubert, 75013 Paris) 

Délégataire de la gestion comptable : CACEIS Fund Administration (1-3, place Valhubert, 75013 Paris)

Centralisateur des ordres de Souscriptions et de Rachat par délégation de la Société de Gestion : CACEIS
Bank France (1-3, place Valhubert, 75013 Paris)

Commissaire aux comptes : KMPG Audit – Tour EQHO, 2 avenue Gambetta – 92066 Paris la Défense,
représenté par Monsieur Pascal LAGAND.

CLASSIFICATION Le fonds est classé OPCVM « Actions des pays de l’Union européenne ».

OBJECTIF DE GESTION
L’objectif du FCP est de mettre en œuvre une gestion discrétionnaire pour surperformer, via une exposition
aux actions du secteur immobilier de l’Union européenne, l’indicateur de référence FTSE EPRA / NAREIT
Euro Zone Capped dividendes nets réinvestis après déduction des frais de gestion sur la durée de
placement recommandée (supérieure à 5 ans).

INDICATEUR DE RÉFÉRENCE L’indicateur de référence du FCP est l’indicateur FTSE EPRA/NAREIT Euro Zone Capped dividendes nets
réinvestis. 

Le portefeuille n’a pas pour but de répliquer l’indicateur de référence, la pondération des valeurs en
portefeuille est donc déterminée selon les convictions de l’équipe de gestion sans référence avec la
pondération des valeurs de l’indicateur. En conséquence, l’évolution de la valeur liquidative de l’OPCVM
peut donc s’écarter significativement de celle de l’indicateur. 
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INFORMATIONS RÉGLEMENTAIRES
1) MÉTHODE DE CALCUL DU RISQUE GLOBAL

La détermination du risque global s’effectue selon la
méthode de calcul de l’engagement.

2) CRITÈRES ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE QUALITÉ
DE GOUVERNANCE

Les informations relatives à la prise en compte dans la
politique d’investissement des critères environnementaux,
sociaux et de qualité de gouvernance (ESG) sont dispo-
nibles sur le site (www.sofidy.com). 

3) CONTRÔLE DES INTERMÉDIAIRES

La Société de Gestion a mis en place une politique de
sélection et d’évaluation des intermédiaires et contre-
parties. Cette politique est disponible sur le site de la
Société de Gestion (www.sofidy.com).

4) FRAIS D’INTERMÉDIATION

Conformément à l’article 314-82 du Règlement général de
l’Autorité des marchés financiers, et compte tenu du
montant de frais d’intermédiation pour l’année 2018
inférieur au seuil de 500 000 €, la Société de Gestion n’a pas
élaboré de compte rendu relatif aux frais d’intermédiations.

5) DROITS DE VOTE

Les droits de vote attachés aux titres détenus par le FCP
sont exercés par la Société de Gestion, laquelle est seule
habilité à prendre les décisions conformément à la
réglementation en vigueur. La politique de vote de la
Société de Gestion peut être consultée au siège de la
Société de Gestion et sur le site internet www.sofidy.com
conformément à l’article 314-100 du Règlement général de
l’Autorité des marchés financiers.

6) INFORMATIONS RELATIVES AUX RÉMUNÉRATIONS VERSÉES
PAR LA SOCIÉTÉ DE GESTION À SON PERSONNEL

Les principaux éléments de la politique de rémunération de
la Société de Gestion vis-à-vis de ses collaborateurs sont
disponibles sur le site internet www.sofidy.com ou
gratuitement sur simple demande écrite auprès de la
Société de Gestion.

La politique de rémunération de la Société de Gestion
vis-à-vis de ses collaborateurs se compose d’une partie fixe
et d’une partie variable. Cette rémunération est complétée
des dispositifs d’épargne salariale obligatoires (partici-
pation) ou volontaires (intéressement, supplément d’inté-
ressement, abondement). La politique de rémunération
variable recherche un alignement des intérêts entre les
salariés et les épargnants / investisseurs dans les fonds
gérés (des primes assises par exemple sur le taux
d’occupation des fonds).

Le montant total des rémunérations brutes (hors charges
sociales et épargne salariale) de l’ensemble du personnel
de la Société de Gestion s’élève à 10 115 762 € pour
l’exercice 2018 pour un nombre de bénéficiaires moyen sur
l’exercice de 144,12 équivalents temps plein. Ce montant
est composé de rémunérations fixes à hauteur de 71,1 % et
de rémunérations variables à hauteur de 28,9 %. Le montant
des rémunérations brutes du Personnel identifié (dirigeants,
preneurs de risque...) au sens de la Directive AIFM et
OPCVM 5 (32,5 personnes) s’élève à 4 062 386 €. 

La politique de rémunération de la Société de Gestion est
conforme aux dispositions de la directive « OPCVM 5 ».

7) INFORMATIONS SUR LES TECHNIQUES DE GESTION EFFI-
CACE ET LES INSTRUMENTS DÉRIVÉS PRÉSENTS DANS LE
FONDS

NATURE DES OPÉRATIONS UTILISÉES

Aucune technique de gestion efficace n’a été utilisée au
cours du premier exercice du FCP.

Au 31 décembre 2018, le FCP ne détient aucun instrument
dérivé.

EXPOSITION

Néant.

IDENTITÉ DES CONTREPARTIES

Néant.

GARANTIES FINANCIÈRES REÇUES

Néant.

8) AUTRES INFORMATIONS

Au 31 décembre 2018, le FCP ne détient aucun instrument
financier émis par les sociétés liées au groupe SOFIDY.

Au 31 décembre 2018, le FCP ne détient aucune part ou
action d’OPCVM géré par la Société de Gestion.

9) CHANGEMENTS INTERVENUS AU COURS DE L’EXERCICE

Néant.

10) RETENUS À LA SOURCE

Les porteurs du FCP SOFIDY Sélection 1 sont informés que
la Société de Gestion a demandé à certains états de l’Union
européenne (Belgique, Espagne, Irlande, Italie) l’exoné-
ration des retenues à la source sur les dividendes versés par
les valeurs mobilières détenues par le fonds. 
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RAPPORT DE GESTION
COMPTE-RENDU D'ACTIVITÉ

1.1 COMPTE-RENDU D'ACTIVITÉ
Le FCP SOFIDY Sélection 1 a reculé en 2018 de -7,8 % pour
la part I et de -8,8 % pour la part P (soit une progression de,
respectivement, +41,9 % et +36,4 % depuis sa création en
novembre 2014). L’indice sous-jacent FTSE EPRA / NAREIT
Euro Zone Capped, dividende net réinvesti a quant à lui
reculé de -7,5 % en 2018. Pour la première fois depuis
2011, l’immobilier coté européen a enregistré en 2018 une
performance négative sous l’effet du recul des marchés
d’actions, particulièrement accentué sur les petites et
moyennes valeurs, et de l’incertitude des investisseurs
quant aux conséquences sur les taux de marché de
l’intention des banques centrales d’arrêter progressivement
les injections de liquidités dans l’économie.

La performance relative positive du secteur par rapport au
marché actions en général (-7,5 % pour l'indice FTSE EPRA /
NAREIT Euro Zone Capped vs -10,8 % pour l’indice
Eurostoxx 600) illustre la visibilité structurelle du secteur en
termes d’exposition au cycle économique, de protection
contre l’inflation et surtout de valorisation (les Actifs Nets
réévalués des foncières cotés sont déterminés en fonction
des transactions réelles constatées sur le marché physique).

La performance du FCP SOFIDY Sélection 1 en 2018
s'explique par les éléments suivants :

1/ Les contributeurs négatifs de la performance de votre
fonds en 2018 ont été constitués à plus de 90 % par les
foncières de commerces (sur lesquelles nous sommes
globalement sous pondérés), au premier rang desquelles
Unibail-Rodamco-Westfield sur laquelle nous avons
conservé une position importante considérant que la baisse
spectaculaire de son cours était décorellée de la valeur de
marché de ses actifs.

2/ Les contributions positives sont venues en premier lieu
du résidentiel allemand, mais également des foncières de
logistique et de trois dossiers sur lesquelles des OPA ou
des blocs importants se sont échangés au-dessous des
cours de bourse (Hispania, Demire Real Estate et Société
Foncière Lyonnaise).

Les constituants de la surperformance relative de votre
fonds figurent un patchwork fidèle de cette tendance : on y
retrouve des valeurs favorisées par des spéculations quant à
un éventuel changement de contrôle (Eurocommercial
Properties, Foncière Lyonnaise) mais aussi des valeurs de
croissance (WDP, Care Property). Les plus fortes baisses
concernent elles, aussi bien la plus grosse foncière de
bureaux européenne (Gecina) qu’Unibail-Rodamco ou les
deux acteurs de résidentiel allemands Vonovia et LEG
Immobilien.

1.2 PERFORMANCES
Valeurs liquidatives (€) Performance

Création (1) 30/12/2016 29/12/2017 31/12/2018 Depuis l’origine 2017 2018
Part I 1 000,00 1 308,47 1 537,78 1 418,60 +41,9 % +17,5 % -7,8  %

Part P 100,00 128,62 149,53 136,43 +36,4 % +16,3 % -8,8 %

Indice de référence 3 089,19 3 968,49 4 668,84 4 318,52 +39,8 % +17,6 % -7,5 %
(1) Les parts I et P ont été créées au lancement du fonds le 04/11/2018.

Valeurs liquidatives (€) Performance

Création (2) 30/12/2016 29/12/2017 31/12/2018 Depuis l’origine 2017 2018
Part C 100,00 n.a. n.a. 90,32 -9,7 % n.a. -9,7 %

Indice de référence 4 825,58 3 968,49 4 668,84 4 318,52 -10,5 % +17,6 % -7,5 %
(2) Les parts C ont été créées le 19/07/2018.

Valeurs liquidatives (€) Performance

Création (3) 30/12/2016 29/12/2017 31/12/2018 Depuis l’origine 2017 2018
Part GI 10 000,00 n.a. n.a. 9 006,08 -9 9  % n.a. -9 ,9 %

Indice de référence 4 865,53 3 968,49 4 668,84 4 318,52 -11,2 % +17,6 % -7,5 %
(3) Les parts GI ont été créées le 26/07/2018.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.
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RAPPORT DE GESTION
AUTRES FAITS MARQUANTS DE L’EXERCICE

1.3 AUTRES FAITS MARQUANTS DE L’EXERCICE
Les parts C et GI ont été respectivement créées le 19/07/2018 et le 26/07/2018.

1.4 PERSPECTIVES
Nous anticipons pour 2019 un rattrapage des cours en
début d’année dans la perspective de publications de
résultats encourageants. Notre conviction se fonde sur les
éléments suivants : 

1/ une décote sur ANR 2018 estimée de 13 % (source
SOFIDY)

2/ le fort rebond en janvier des foncières cotées (+10,2 %
pour l’indice de référence) qui ont largement surperformé
le marché des Actions (hausse de +5,5 % de l’Eurostoxx 50)
ne constitue pas à nos yeux un signal de sortie. Nous
sommes convaincus au contraire que la surperformance du
secteur va se poursuivre dans les mois à venir.

soit un taux réel négatif voisin de 1,4 %) à des niveaux
jamais observés depuis novembre 2016.

3/ la hausse de l’immobilier coté s’explique logiquement
par un momentum négatif sur les perspectives de
croissance (la commission européenne a ainsi abaissé sa
prévision de croissance en zone euro à 1,3 % pour 2019 vs
1,6 % précédemment attendus) et une révision à la baisse
des estimations d’inflation (+1,4 % anticipés pour cette
année vs +1,8 % auparavant) qui a conduit à un
changement notable de ton de la part des banques
centrales qui sont revenues à un discours très
accommodant. Les incertitudes quant au résultat des
négociations commerciales entre la Chine et les États-Unis
et les risques politiques en Europe ont favorisé un retour
des taux sans risque (le bund allemand 10 ans avoisine 0 %,

4/ dans cet environnement, le bon niveau de visibilité dont
bénéficient les foncières en termes d’activité (cinq à sept
ans en moyenne sur les baux) et l’effet positif de l’indexation
sur les loyers qu’elles perçoivent constituent un avantage
structurel.

5/ la relation entre les valorisations immobilières et les taux
sans risque (« la prime de risque ») constitue également un
élément de soutien compte tenu de l’écart historique entre
les deux. La foncière de commerce Klepierre a ainsi publié
un ANR EPRA de 40,5 euros quasi stable (+2,3 %) sur 2018
fondé sur un taux de capitalisation (5,2 % d’«Exit rate») qui
laisse ressortir une prime de risque de 4,6 %, accentuée par
la décote sur ANR du cours de bourse (26 % de décote au
31 janvier).

Notre stratégie d’investissement consiste à surpondérer les
foncières de bureaux allemandes, tout en maintenant une
exposition significative au résidentiel Outre-Rhin et à la
logistique malgré des valorisations tendues en termes
relatifs.

Enfin, nous entendons toujours conserver une poche de
liquidité élevée pour tirer parti de la volatilité des marchés
d’Actions.
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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COMPTES ANNUELS
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 AUX COMPTES 
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
RAPPORT DU COMMISAIRE AUX COMPTES SUR LES COMPTES ANNUELS

RAPPORT DU COMMISAIRE AUX COMPTES 
SUR LES COMPTES ANNUELS
EXERCICE CLOS LE 31 DÉCEMBRE 2018

Aux porteurs de parts,

OPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la
société de gestion, nous avons effectué l’audit des comptes
annuels de l’organisme de placement collectif SOFIDY
SELECTION 1 constitué sous forme de fonds commun de
placement relatifs à l’exercice clos le 31 décembre 2018,
tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des
règles et principes comptables français, réguliers et
sincères et donnent une image fidèle du résultat des
opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation
financière et du patrimoine du fonds commun de
placement à 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 à l’audit des comptes
annuels » du présent rapport.

INDÉPENDANCE

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des
règles d’indépendance qui nous sont applicables, sur la
période du 31 décembre 2017 à la date d’émission de
notre rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de
services interdits par le code de déontologie de la
profession de commissaire aux comptes.

JUSTIFICATION DES APPRÉCIATIONS

En application des dispositions des articles L.823-9 et
R.823-7 du code de commerce relatives à la justification de
nos appréciations, nous vous informons que les
appréciations les plus importantes auxquelles nous avons
procédé, selon notre jugement professionnel, ont porté sur
le caractère approprié des principes comptables appliqués,
notamment pour ce qui concerne les instruments financiers
en portefeuille, et sur la présentation d’ensemble des
comptes, au regard du plan comptable des organismes de
placement collectif à capital variable.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte
de l’audit des comptes annuels pris dans leur ensemble 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.

VÉRIFICATION DU RAPPORT DE GESTION ÉTABLI PAR LA
SOCIÉTÉ DE GESTION

Nous avons également procédé, conformément aux normes
d’exercice professionnel applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et
la concordance avec les comptes annuels des informations
données dans le rapport de gestion établi par la société de
gestion.

RESPONSABILITÉS DE LA SOCIÉTÉ DE GESTION RELATIVES AUX
COMPTES ANNUELS

Il appartient à la société de gestion d’établir des comptes
annuels présentant une image fidèle conformément aux
règles et principes comptables français ainsi que de mettre
en place le contrôle interne qu'elle estime nécessaire à
l'établissement de comptes annuels ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d'erreurs. Lors de l’établissement des
comptes annuels, il incombe à la société de gestion
d’évaluer la capacité du fonds commun de placement à
poursuivre son exploitation, de présenter dans ces
comptes, le cas échéant, les informations nécessaires
relatives à la continuité d’exploitation et d’appliquer la
convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il
est prévu de liquider le fonds commun de placement ou de
cesser son activité. Les comptes annuels ont été arrêtés par
la société de gestion.

RESPONSABILITÉS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES RELATIVES
À L’AUDIT DES COMPTES ANNUELS

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes
annuels. Notre objectif est d’obtenir l’assurance raisonnable
que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne
comportent pas d’anomalies significatives. L’assurance
raisonnable correspond à 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 l’on peut
raisonnablement s’attendre à 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.823-10-1 du code de
commerce, notre mission de certification des comptes ne
consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion
de votre fonds commun de placement.

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, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et
met en œuvre des procédures d’audit face à 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
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
RAPPORT DU COMMISAIRE AUX COMPTES SUR LES COMPTES ANNUELS

impliquer la collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le contournement
du contrôle interne ;

il prend connaissance du contrôle 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 l’efficacité du contrôle interne ;

il apprécie le caractère approprié des méthodes●

comptables retenues et le caractère raisonnable des
estimations comptables faites par la société de gestion,
ainsi que les informations les concernant fournies dans les
comptes annuels ; 

appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’à 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 à
l’existence d’une incertitude significative, il attire
l’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 le caractère approprié de l’application par la●

société de gestion de la convention comptable de
continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés,
l’existence ou non d’une incertitude significative liée à
des événements ou à des circonstances susceptibles de
mettre en cause la capacité du fonds commun de
placement à poursuivre son exploitation. Cette

il apprécie la présentation d’ensemble des comptes●

annuels et évalue si les comptes annuels reflètent les
opérations et événements sous-jacents de manière à en
donner une image fidèle.

Paris, la Défense, le 9 mai 2019

KPMG S.A 
Pascal Lagrand

Associé
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