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OPCVM IMMOBILIER DE DROIT FRANCAIS
1. OBJECTIF DU FONDS
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L'objectif du FCP est de mettre en ceuvre une gestion discrétionnaire pour surperformer, via une exposition aux actions du secteur immobilier de I'Union européenne et
en conciliant performance financiére et extra-financiere, lindicateur de référence FTSE EPRA/NAREIT Euro Zone Capped dividendes nets réinvestis aprés déduction des

frais de gestion sur la durée de placement recommandée (supérieure a 5 ans).

2. COMMENTAIRE DE GESTION

Tout ce qui est excessif est insignifiant

Les craintes d'un ralentissement des financements accordés a [I'immobilier
commercial ont conduit & un recul de -14,2 % de l'indice des fonciéres cotées en zone
euro en mars (faisant plus que gommer sa progression depuis le début de I'année) et &
une sous performance marquée par rapport aux indices généralistes (baisse de -0,3 %
du Stoxx 600 sur la méme période). Votre fonds qui a baissé de -11,1 %* sur le mois, a
mieux résisté grace a sa poche de liquidités (13 % de I'actif) et & sa sous pondération
massive en Vonovia, la plus grosse fonciére européenne présente sur le secteur du
résidentiel qui a pati de son niveau d'endettement et de la faible liquidité actuelle de
son marché sous-jacent.

Les difficultés de certaines banques régionales américaines et du Crédit Suisse nées de
politiques de gestion spécifiques peu optimales ont conduit, sous I'égide des autorités
publiques, a leur reprise par des acteurs plus forts,

Le marché en a conclu rapidement que les secteurs les plus capitalistiques, dont
Iimmobilier, risquaient de ne plus obtenir de financements et du coup de devoir se
recapitaliser en vendant des immeubles a tout prix et/ou en langant des augmentations de
capital en urgence.

La mise en avant de ce scénario a d'ailleurs permis a Blackstone de lever sur les derniers
mois cinquante milliards de USD sur plusieurs fonds d'immobilier physique opportunistes en
attente d'investissement !

Nous ne nous inscrivons pas dans l'optique d'une disparition de la liquidité bancaire: le
financement de l'immobilier commercial ne représente que 7 % de l'encours de préts des
banques européennes (source EBA), et notre stratégie d'investissement privilégie a la fois la
qualité des bilans et la détention par les fonciéres dans lesquelles nous investissons d'actifs
rares ol la hausse des loyers permise par lindexation peut étre soutenue.

Sur ce type d'acteurs, sans échéance de dette non couverte a court terme, nous n‘attendons
pas de risque de défaut,

De plus, le niveau des valorisations des foncieres cotées en zone euro constitue a nos yeux
un support : avec 37 % de décote (source Kempen) sur les derniers Actifs Nets Réévalués
(soit une baisse induite de 24 % des actifs immobiliers compte tenu de l'effet de levier), 5.4 %
de rendement implicite des actifs détenus, des multiples de résultat (P/CF) qui ressortent &
13.3X (vs une moyenne sur dix ans de 19x, source Kepler Cheuvreux), on retrouve les niveaux
observés en 2008 au moment de la faillite de Lehmann Brothers.

Notons en outre le rendement sur dividende élevé des certaines foncieres solides (en brut
de prélevements, Klepierre : 84 %, Covivio : 7 %, Gecina et Aedifica ; 55 %, source sociétés et
Bloomberg).

Enfin, la baisse de l'inflation et la dégradation du marché du travail vont permettre d'ici a la
fin de 'année une détente des taux longs qui entrainera, en toute logique, un rebond rapide
d'un secteur plus dépendant a évolution des taux qu'a la conjoncture.

*Les performances passées ne préjugent pas des performances futures
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ANALYSE DE LA PERFORMANCE*

Sur 12 mois glissants Indice Partl PartP PartGl PartC
Performance -351% -28]1% -289 % -27,8 % -282 %
Volatilité 293% 243% 243% 243% 243%
Ratio de Sharpe - A8 20 17 A9
Tracking error (risque relatif) - 70% 70% 70% 70%
Alpha - 04% -04% 07% 03%
Béta - 082 08 08 08

*Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

AVERTISSEMENT - RISQUE : Le FCP investissant dans un secteur
thématique, il peut également étre soumis a des risques sectoriels. Les
détails de ces risques sont décrits dans le DICI et le prospectus du fonds.




3. PERFORMANCE DU FONDS'

Au 31 mars 2023 | base 100 au 4 novembre 2014
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Il Indice FTSE EPRA/NAREIT Euro Zone Capped

*les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.

4. HISTORIQUE DE LA PERFORMANCE®

Mars23  Avril 23 Juin23

Juil. 23 Aoiit23

2023 YtD

Depuis l'origine”

-03%
-07%
145,88

111 %
142 %
129,68

Avril 23 Juin 23

Juil. 23 Aoiit23

29%
-58%
129,68

-02%
-07%
1586,69

Mars 23
110 %
-142%
1411,79

Avril 23 Juin23

Sept. 23

Juil.23  Aoiit 23

2023 YtD
26%
58 %

141,79

-02%
-07%
10153,11

Fév.23

Mars 23
110 %
142 %

9 036,57

Avril 23

Sept. 23

2023 YtD
25%
58%

9 036,57

2023 YtD

PartP +29.7 % 88%  +227% 00%  +150% -30,6 % +9,6 %

Indice +29% 15%  +222% -109 % +64 % -326%  +106%

VL (€) 100,00 136,43 167,41 167,40 192,45 133,53 146,33
Depuis l'origine”

Part| +412 % -18%  +238% +0,1% +17,6 % -29.8 % +97%

Indice +29% 15%  +222% -10,9 % +64 % -326%  +106%

VL (€) 1000,00 141860 175560 1757,30 2066,61 144974 1590,20
Depuis l'origine®

Part GI -96 % 99%  +241% 00 % +179 % -296 % +9,7 %

Indice -347% 2%  +222% -10,9 % +64 % -326%  +106%

VL (€) 10000,00 900608 117277 117277 1317038 927140 1017279
Depuis l'origine® 2018° 2022

Part C -108 % 97%  +236% 0,0 % +17.3 % -30,0 % +9.7 %

Indice -341% 105%  +222% -109 % +64 % -326%  +106%

VL (€) 100,00 90,32 111,60 11,59 130,95 91,68 100,54

(4) Les performances passt

PRINCIPALES LIGNES DU PORTEFEUILLE
AU 31 MARS 2023

Fonds
830 %
6,82 %
6,00 %
5,00 %
438 %
426 %
423%

UNIBAIL-RODAMCO-WESTFIELD
KLEPIERRE

LEG IMMOBILIEN AG

GECINA NOMINATIVE

VONOVIA SE

WAREHOUSES DE PAUW SCA
MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA
COVIVIO SA

XIOR STUDENT HOUSING NV
AEDIFICA SA

FRAIS ET COMMISSIONS

Part P
Part C
Partl
Part Gl
Part P
Part C
Part |
Part Gl

Frais de gestion TTC

Droit d'entrée maximum TTC*

Commission de surperformance**
Souscription initiale

Part P
Part C
Partl
Part Gl

Indice
872 %
6,77 %
579 %
8,16 %
923 %
442 %
418 %
401%

220 %

130 %

110 %

0,75 %
Jusqu'a 4 %
Jusqu'a 4 %
Jusqu'a 3 %
Jusqua 1%
20 %

1part

1 part

100 parts
100 parts

-02%
07 %
100,31

110 %
142 %
89,23

5. DONNEES DE L'OPCVM AU 31 MARS 2023

Nombre de parts
Valeur liquidative (€)
Actif net (€)

Part| Part P

16252 4933264

141,79 129,68
185 832 538

21 %
-58%
89,23

Part Gl
115162
9 036,57

PartC
154284
89,23

6. EXPOSITION DU PORTEFEUILLE AU 31 MARS 2023

Devises (y compris cash)
Euros 89 %
Livre sterling 7%
Dollar américain 2%
Couronne 1%
norvégienne

Autres 1%

Secteurs
Logements 28 %
Commerces 26 %
Bureaux 19%
Hospitalitt 8%
Autres  19%

Géographique
France 24%
Allemagne 22 %
Espagne  12%
Royaume-Uni 9%

Autres 33 %

ant l'activité des

n portefeuille entre les



Les évaluations ESG des émetteurs du portefeuille ci-
dessous proviennent de notre recherche interne via notre
grille d'analyse propriétaire :

Répartition des notes ESG" des émetteurs du portefeuille
2

NOTES ESQ“) MOYENNE PONDEREE POUR LE FCP
SOFIDY SELECTION 1
La note ESG détermine le profil extra-financier des sociétés (en

termes de risques et d'opportunités). plus la note ESG est basse,
meilleure elle l'est, 9

Gouvernance 20% 5
Social 39% - :
i 0,
Environnement 35% Inférieurea20 %  Entre 20 % et 40 % Entre 40 % et 60 %  Supérieure a 60 %

%
Profil de ”sqll]e ESG 30 % (1) La note ESG détermine le profil extra-financier des sociétés (en termes de risques et d'opportunités).
Légende couleur [N NN N I Les valeurs dont la note ESG actuelle ou anticipée est supérieure a 80 % sont exclues de I'univers
oA A W d'investissement (plus la note ESG est basse, meilleure elle I'est).

Mesures d'impact & Empreinte carbone

Proportion d'émetteurs ayant une Pourcentage de femmes Signataires du pacte mondial
(1) e ) . h . - - .
LES 5 POSITIONS AVEC LA MEILLEURE NOTE ESG politique anti-corruption publique  parmi les cadres dirigeants des Nations Unies
Gouvernance Social / Environnement Note ESG 4729%

Sociétal $63% 220% 150%
Gecina 1% 9% 8% 9% 23%
Merlin 9% 21% 2% 10 %
AT T oz e e o 800% 214%
Samhallsbygg % 19% 10 % 12% ’
nadsbolaget . .
Covivio 14 % 29% 7%
Deutsche 2% A 19 % SS12022 M SS12023 M Univers thématique (2022)*
Wohnen » » »
e — Intensité carbonne moyenne pondérée Intensité carbonne

(pour les scope 1et 2, en tonnes équivalent CO, par million d'euros de chiffre d'affaires) moyenne pondérée

(pour les scope 1,2 et 3,en
tonnes équivalent CO, par
million d'euros de chiffre

daffai
LES 5 POSITIONS AVEC LA MOINS BONNE NOTE ESG" afaires)
Gouvernance Social / Environnement Note ESG 1151 1063
Sociétal 949 ga7 %2
Corestate 69 807
Inclusio ; I w5 0
TAG .
Retail estates 7 9 .
Life Science 7
Reits Au 31/12/21 Au30/12/22 Au 31/03/2023 Au 31/03/2023

W SS1 M Univers thématique *

Sources utilisées : Sustainalytics, base de données du UN Global Compact, rapports annuels et sites internet
des sociétés.

*Univers thématique mis a jour trimestriellement et composé de 1428 valeurs au 31/03/2023. Le taux de
couverture de ['univers est de 94,6 % pour les Signataires du pacte mondial des Nations Unies, 73,0 % pour la
proportion de femmes parmi les cadres dirigeants et de 86 % pour les proportions d'émetteurs disposant d'une
politique anti-corruption publique.

Pour une information plus détaillée sur notre méthodologie d'évaluation ESG, veuillez vous référer au Code de Transparence ISR du fonds SOFIDY Sélection 1.
Prendre des risques pourquoi pas. mais bien les connaitre ¢’est mieux !

Document non contractuel. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures de 'OPCVM. Elles ne sont pas constantes dans le temps. Comme tout
OPCVM immobilier, ce fonds est principalement exposé au risque des marchés actions, de perte en capital, de gestion discrétionnaire, de taux de change, et de
liquidité. Le FCP investissant dans un secteur thématique, il peut également étre soumis a des risques sectoriels. Les détails de ces risques sont décrits dans le DIC et
le prospectus du fonds. Ce document est produit par SOFIDY a titre purement informatif. Il ne constitue en rien une proposition de vente ou une sollicitation d'achat,
d'investissement ou d'arbitrage. Les données et chiffres sont réputés exacts et fiables par SOFIDY, en date du 31/03/2023. La responsabilité de SOFIDY ne saurait étre
engagée par une prise de décision sur la base de ces informations. SOFIDY se réserve la possibilité de modifier les informations présentées dans ce document a tout
moment et sans préavis. Les caractéristiques, le profil de risque et de rendement et les frais relatifs a I'investissement dans 'OPCYM SOFIDY Sélection 1 sont décrits
dans le Document d'Information CIé pour I'nvestisseur (DICI). Le DICI, le prospectus et les documents périodiques seront disponibles sur demande auprés de SOFIDY.
Vous devez prendre impérativement connaissance du DICI qui doit vous étre remis préalablement a la souscription. Rédigé en avril 2023, SOFIDY SAS - Société de
Gestion de fonds immobiliers depuis 1987 - 303, square des Champs Elysées - Evry Courcouronnes - 91026 EVRY Cedex Société de Gestion de Portefeuille agréée par
I'AMF le 10 juillet 2007 sous le n° GP07000042 - Tél. : 0169 87 02 00 - Fax : 0169 87 02 01 - www.sofidy.com
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