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Pierre 48 : Sérénité et robustesse 
 

Le retour à la normale du marché des parts est une réalité. La crise a conforté les fondamentaux de Pierre 48. Les expertises annuelles ont 
confirmé une bonne résistance de la valeur vénale du patrimoine en 2009, avec des loyers toujours fermes et la poursuite de la valorisation 
des immeubles au fil des libérations. Pierre 48 reste un élément de sécurité et de sérénité dans l’univers des placements. 
 

Le fonds de remboursement est aujourd’hui abondé à hauteur de 2,3 M€ et les promesses de vente signées permettront de porter le fonds à 5 M€ 
dans le courant du 1er trimestre. Les cessions réalisées pour alimenter le fonds de remboursement, assurant la liquidité des parts, ont permis 
de constater des plus-values très importantes (prix d’achat multiplié en moyenne par 4,6), démontrant la robustesse et la pertinence du modèle 
de Pierre 48.  
 

Les plus-values nettes réalisées en 2009, soit 39 € par part, seront intégralement distribuées après approbation de l’Assemblée Générale. 
 

En 2010, la part s’appréciera de 4 € par mois jusqu’à nouvel avis. 
 

Les équipes de Paref Gestion souhaitent une excellente année aux associés de Pierre 48.         
              Thierry GAIFFE 

Évolution du capital : Le capital est de 222 870 parts en fin de trimestre. 

P I E R R E  

 48 
Premier trimestre 2010 N°53 du 1.1 au 31.3.2010 

Trimestre Capital initial Souscriptions Retraits 
compensés 

Retraits payés par le 
fonds de remboursement 

Capital final Souscripteurs Retraits en attente 
de rachats par le fonds 

de remboursement 

I 236 105        1      0    517 235 589 1 607 17 776 

II 235 589 1 201 1240 1 156 234 394 1 609 14 183 

III 234 394   588     18 7 866 227 098 1 604   2 923 

IV 227 098   481   886 3 823 222 870 1 601         0 

Annulations 

- 

- 

- 

215 

Marché secondaire : Pendant le trimestre, la société de gestion a remboursé 886 parts en rachat compensé et 3 823 parts par le fonds de remboursement. 
La liste d’attente de rachats par le fonds de remboursement est résorbée au 31.12.2009. Les nouvelles demandes de rachat par le fonds de remboursement 
sont aujourd’hui traitées dans le mois. Il subsiste, à fin décembre, 3 270 parts en attente de rachat au prix de retrait compensé, soit 1,5% des parts en cir-
culation au 31.12.2009. 
 

Ventes : Au cours du dernier trimestre 2009, onze lots ont été cédés dans Paris (Grenelle, Copernic, Alfred Durand-Claye (2 lots), Villiers de l’Isle-
Adam, Francs Bourgeois, Charenton (2 lots), Georges Mandel, Maurice de Fontenay, Jonquières), pour un montant de 5 606 K€ (à comparer aux experti-
ses à fin 2008 de 5 145 K€). Onze lots sont sous promesse pour un montant de 4 973 K€ (à comparer aux expertises à fin 2009 de 4 903 K€).  
 

Situation locative : La totalité du patrimoine locatif était occupée en fin de période, à l’exception de douze lots en cours de rénovation et de seize appar-
tements libérés et mis en vente, soit un taux d’occupation de 94,5%. La demande locative reste bonne et les loyers font preuve de fermeté : les nouveaux 
loyers de relocation sont systématiquement égaux ou supérieurs aux loyers précédents. La baisse de l’IRL n’aura pas d’incidence significative.  
   

Souscription : Le prix de la part est fixé à 953 € à compter du 1er janvier 2010. Il augmentera ensuite de 4 € au début de chaque mois, sauf avis contrai-
re. La souscription minimum est de 5 parts (pour les nouveaux associés). 
 

Retrait : Si les souscriptions excèdent les retraits, la société rachète les parts à 90,08% du prix d’émission, net de tout frais, soit 858,46 € au 1er janvier 
2010. A l’inverse, si les retraits excèdent les souscriptions, la société de gestion propose à l'associé de faire racheter ses parts sur le fonds de rembourse-
ment si les sommes disponibles dans le fonds sont suffisantes, ce qui est le cas actuellement. Le prix de rachat par le fonds est alors égal à la valeur de 
réalisation en vigueur le jour du remboursement moins 10%, soit 774,90 €. 

Assurance-vie : Vous pouvez aussi investir dans Pierre 48 dans le cadre fiscal favorable de l’assurance-vie, avec notamment DEXIA, NORTIA et 
UNEP. L’intégration de Pierre 48 dans d’autres contrats d’assurance-vie est en cours d’étude. 
 

Internet : Le site www.paref-gestion.com contient tout ce qui concerne votre SCPI, les autres SCPI et OPCI gérés par Paref Gestion. La société de ges-
tion offre la possibilité de souscrire en ligne via le site www.paref-gestion.com. 
 

Nomination : Paref Gestion a été nominée dans la catégorie « Immobilier » au Tremplin Multiratings NYSE Liffe 2009. Cette nomination récompense 
l’innovation, le dynamisme et la performance de Paref Gestion. 

VISA DE L’AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS   Par application des articles  L. 411-1, 411-2, 412-1 et 621-8 du Code monétaire et financier, l’Autorité des marchés 
financiers a apposé sur la note d’information de la SCPI le visa  n° 05-32 en date du 20 septembre 2005 . La note d’information a été établie par l’émetteur et engage la res-
ponsabilité de ses signataires. Le visa n’implique ni approbation de l’opportunité de l’opération, ni authentification des éléments comptables et financiers présentés. Il a été 
attribué après examen de la pertinence et de la cohérence de l’information donnée dans la perspective de l’opération proposée aux investisseurs.  

BULLETIN D’INFORMATION 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


