
17 février 2021 

Fabrice ZAMBONI propose ensuite au conseil d’administration la vente de l’immeuble situé 
au 78 rue Boissière à Paris 16ème. 
Il précise que la commission des placements du 26 janvier 2021 a émis un avis favorable à 
cette vente qui est présentée aujourd’hui pour validation du Conseil d’Administration. 
La présidente rappelle que par le passé, un adhérent de la Cipav a fait donation à la caisse de 
l’immeuble rue Boissière. C’est un immeuble sur lequel étaient prévus d’importants travaux 
mais certains permis de construire ont été refusés. Par ailleurs, un grand nombre 
d’appartements restent vacants et des procès ont été engagés avec des locataires. 
La commission des placements s’est alors interrogée sur la rentabilité de cet immeuble et il 
lui a paru opportun de le mettre en vente, sachant qu’une personne se propose de l’acheter 
en l’état, à une valeur supérieure à celle de l’expertise des domaines. De plus, cet éventuel 
acheteur prend acte des procès et des différents problèmes actuels. 
Antoine DELARUE signale que cet immeuble Boissière a été cité dans un reportage qui 
montrait que beaucoup d’appartements étaient vacants et que l’immeuble était mal 
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entretenu. Ce reportage salissait terriblement l’image de la Cipav alors que c’est l’exception 
qui confirme la règle. 
La présidente demande à Fabrice ZAMBONI et à ses services de faire un point de situation 
sur l’immeuble Boissière pour le prochain conseil d’administration, mais également de 
réaliser une petite rétrospective de tous les immeubles que détient la Cipav dans son 
patrimoine avec éventuellement un point sur leur localisation respective. 
Philippe CAPELIER aimerait comprendre les raisons de cette vente alors qu’il s’agit d’une 
donation alors que la Cipav à d’autres immeubles qu’elle a achetés. 
La présidente explique, pour avoir été une élue municipale d’une grande ville, que les 
immeubles en donation ne sont pas forcément les immeubles les mieux entretenus de façon 
patrimoniale. Dans ce cas de figure, l’immeuble Boissière nécessitait de gros travaux. Le 
permis de construire a été déposé et refusé par la mairie de Paris pour diverses raisons. 
Aujourd’hui, l’acquéreur décide de l’acheter en l’état à un prix attractif. Ce n’est pas pour 
faire offense à la personne qui a fait cette donation mais c’est tout simplement une 
opportunité qui parait intéressante actuellement. 
Mohammed OUAZZANI signale que cet immeuble ne crée que des problèmes à la Cipav. Les 
procès engagés avec les locataires sont loin d’être réglés. Les travaux à réaliser sont 
onéreux. Et aujourd’hui, le prix qui est proposé par l’acquéreur va permettre à la Cipav 
d’investir dans un autre bien. 
A la question de Valérie BOLLAERT, la présidente précise qu’il s’agit de surfaces d’habitations 
et de bureaux. 
La présidente met au voix les délibérations suivantes : 

Le Conseil d’Administration après avoir pris connaissance de l’avis de la 

commission des placements, valide la vente de l’immeuble situé 78 rue Boissière 

pour un prix plancher hors droits et hors taxes de 11 500 000 €. 

Cette délibération est approuvée par 17 voix pour et 3 abstentions. 

Le Conseil d’Administration valide que les frais et honoraires seront à la charge du 

vendeur. 

Cette délibération est validée, par 16 voix pour, 2 voix contre et 2 abstentions. 

Le Conseil d’Administration, délègue à la Commission des Placements la possibilité 

de renoncer à une opportunité en cas de réception d’une offre non satisfaisante et 

de procéder à la recherche de tout autre acquéreur. 



Cette délibération est approuvée par 19 voix pour et 1 abstention. 
 
 

14 avril 2021 
3.2. Dissolution de l’OPCI Domus  
3..2.1. Transmission du patrimoine de l’OPCI à la Cipav  
3..2.2. Audit des comptes Domus  

Kévin CEPA rappelle que le 11 mars 2021, la Cipav (associé unique) a pris la décision de 
prononcer la dissolution sans liquidation de l’OPCI DOMUS, en application de l’article 1844-5 
du code civil, après agrément de l’autorité des marchés financiers (AMF).  
Par application des dispositions de l’article 1844-5, alinéa 3 du code civil, cette dissolution 
entraîne la transmission universelle du patrimoine de la société OPCI DOMUS à l’associé 
unique, sans qu’il y ait lieu à liquidation.  
L’OPCI DOMUS est composé de 5 immeubles dont 1 immeuble détenu en direct et, 4 
immeubles dans des SAS.  
La date de la valorisation de l’immeuble BAYEN et des parts des 3 SAS sera effectuée en 
comptabilité :  
- Le 31 mars 2021 en cas de date de réalisation de la TUP entre le 1er avril et le 30 juin 2021  
- Le 30 juin 2021 en cas de date de réalisation de la TUP entre le 1er juillet et le 30 septembre 
2021.  
 
Un audit des comptes de l’OPCI DOMUS à la date de réalisation de la transmission de 
patrimoine sera réalisé par les commissaires aux comptes de la Cipav.  
Jérôme ZITTOUN demande quelle est la motivation de cette dissolution.  
Kévin CEPA répond que l’IGAS, lors de son enquête sur l’immobilier de la caisse en 2018, a 
fait observer que ce véhicule qui avait vocation à mutualiser avec plusieurs sociétés, n’était 
plus adapté à la Cipav.  
En effet, cette association a été réalisée avec le groupe Berri qui regroupait alors la CIPAV, 
la CAVEC, la CAVOM et l’IRCEC. Depuis la dissolution du groupe Berri, la Cipav est 
l’associé unique. 3111  
Par ailleurs, la Cipav rencontrait des difficultés relationnelles avec les gestionnaires des 
fonds.  
Dans ce contexte, la Cipav a décidé d’internaliser la gestion de l’immeuble BAYEN.  
La présidente met au vote du conseil d’administration la date de valorisation de l’immeuble 
BAYEN et des parts des 3 SAS en comptabilité, à savoir :  
- 31 mars 2021 en cas de date de réalisation de la TUP entre le 1er avril et le 30 juin 2021,  
- 30 juin 2021 en cas de date de réalisation de la TUP entre le1er juillet et le 30 septembre 
2021.  
 

Le conseil d'administration approuve, par 23 voix pour, la date de valorisation de 
l’immeuble BAYEN et des parts des 3 SAS en comptabilité selon la date de 
réalisation de la TUP.  
La présidente met au vote du conseil d’administration la réalisation d’un audit des 
comptes de l’OPCI DOMUS par les CAC de la Cipav.  
Le conseil d'administration approuve, par 23 voix pour, la réalisation d'un audit 
des comptes de l’OPCI DOMUS par les commissaires aux comptes de la Cipav.  
3..2.3. Budget de gestion immobilière rectificatif pour 2021  
La présidente invite Lise GUIBÉ, Responsable du pôle immobilier, à présenter le budget de 
gestion immobilière rectificatif pour 2021.  
Lise GUIBÉ précise que sa présentation se fera en trois temps. Un point d’information sera 
donné sur le contexte et le type des budgets élaborés, suivi du détail de ces différents 
budgets puis d’une proposition de budget rectificatif qui sera soumis au conseil 
d’administration.  



Au 2ème trimestre 2021, la Cipav va réintégrer cinq actifs issus de la dissolution de l’OPCI 
DOMUS. Quatre d’entre eux sont détenus par des SAS. Un unique immeuble, sis 22 rue 
Bayen à Paris 17ème, sera récupéré en gestion directe.  
Le budget présenté a été communiqué par le gestionnaire actuel de l’OPCI. Ce budget a été 
élaboré sur la base d’audits techniques et de recommandations du gestionnaire technique.  
Les budgets immobiliers présentés se composent d’un budget de travaux d’investissement et 
d’un budget d’exploitation par immeuble.  
En ce qui concerne les budgets de travaux d’investissement, l’enveloppe budgétaire relative 
aux travaux d’entretien et de mise en conformité du patrimoine pour 2021 (51 500 €) est 

quasi identique à celle que le conseil d’administration a approuvée en 2020 (50 002 €). 3112  
Au titre des travaux de valorisation, il est à noter une augmentation importante de la poche 
budgétaire en raison des travaux de rénovation de l’immeuble et de réfection de la toiture qui 
s’imposent. Le montant voté par le conseil d’administration en 2020 s’élevait 46 098 € ; il est 
estimé à 1 670 908 € en 2021.  
Le budget global des travaux d’investissement se monte à 1 722 408 € pour 2021.  
Au niveau des budgets de travaux d’exploitation pour l’immeuble de placement, l’enveloppe 
budgétaire des charges de fonctionnement reste stable : 26 973 € en 2020 contre 20 281 € 
en  
2021.  
Dans le cadre de la fiscalité, la taxe sur les bureaux ayant été réglée par le gestionnaire en 
début d’année, celle-ci a été déduite du présent budget : 75 356 € en 2020 contre 32 591 € 
en 2021.  
Le total du budget d’exploitation s’élève pour 2021 à 52 872 €.  
Lise GUIBÉ annonce que le budget global immobilier pour 2021 de l’immeuble BAYEN est 
d’un montant de 1 775 280 €.  
Jérôme ZITTOUN fait remarquer la hausse importante du budget d’investissement et 
s’interroge sur la rentabilité de cet immeuble.  
Antoine DELARUE, rapporteur de la commission des placements, précise que ce point a été 
analysé lors de la dernière commission des placements et précise que l’immeuble est une 
acquisition intéressante et rentable.  
La présidente souhaite à cette occasion que l’ensemble des administrateurs soient 
destinataires des fiches descriptives sur le patrimoine immobilier de la Cipav qui ont été 
présentées aux membres de la commission des placements, afin que chacun puisse être 
éclairé avec précision sur les immeubles détenus par la caisse.  
Martina KOST est étonnée que le budget des travaux d’entretien et de mise en conformité 
prévu en 2021 soit de 51 500 € alors que le budget voté en 2020 était de 50 002 € et le 
budget réalisé en 2020 d’un montant de 34 616 €.  
Lise GUIBÉ précise que des incidents d’électricité sont intervenus dans l’immeuble et le 
delta a été pris en charge par le locataire qui a réalisé les travaux.  
La présidente met au vote des administrateurs le budget de gestion immobilière 

complémentaire 2021 pour l’immeuble BAYEN. 3113  

 
Le conseil d’administration valide, par 24 voix pour, le budget de gestion immobilière 
complémentaire 2021 pour l’immeuble BAYEN, suivant :  
Travaux d’investissement 1 722 408  
Budget d’exploitation 52 872  
Total 1 775 280  
 

Kévin CEPA énumère ensuite les faits marquants sur 2020 :  
- La crise sanitaire  
 
- La suspension du conseil d’administration et nomination d’un administrateur provisoire  
 
- La gestion financière :  
 



Acquisitions immobilières RC :  

o 16 mars : parts en indivision de l’immeuble rue de Vienne aux 3 caisses : 30,6 M€.  

o 18 mars : parts en indivision des immeubles Auber et Tolbiac à l’IRCEC : 21,3 M€.  

o 16 décembre : parts en indivision de l’immeuble Grande armée à la BNP : 17,9 M€.  

o 29 décembre : Immeuble rue du Helder : 43,2 M€  

 
La gestion administrative :  
 
- Fin de la conciliation entre la CIPAV et les autres ex- membres de l’Association Groupe 
Berri. En date du 30 janvier 2020, la CIPAV ainsi que les autres ex- membres de 
l’Association Groupe Berri (CAVEC, IRCEC, CAVOM et l’Association Groupe Berri 
représentés par Maître Lebossé), ont signé un protocole transactionnel dans le cadre de la 
procédure de conciliation engagée fin 2019.  
Les frais liés à la signature de ce protocole transactionnel ont fait l’objet d’une dotation aux 
provisions pour risques et charges de 4,5 M€ en 2019.  
En 2020, les frais réellement payés se sont élevés à 4,5 M€ en contrepartie de la reprise de 
la provision 2019.  
L’impact net sur les comptes 2020 est donc neutre.  
- Une correction du traitement comptable des coûts d’acquisition des immeubles a été 
opérée. L’exercice 2020 est le premier exercice comptable où la CIPAV a isolé la valeur des 
terrains dans le prix d’achat de ses immeubles. La valorisation des terrains a été obtenue sur 
la base des expertises immobilières reçues en 2020 qui décomposent la valeur entre le 
foncier et le bâti.  
 
L’impact dans le compte de résultat est un produit exceptionnel s’élevant à 9 806 454 € qui 
correspond à l’excèdent d’amortissement constaté depuis la date d’acquisition de l’immeuble 
rue de Vienne. 
 

 
Une réorientation du projet de refonte du système d’information métier a été 
engagée.  
Des modules destinés aux domaines des cotisations et du recouvrement ont été 
abandonnés. En conséquence, la CIPAV a constaté une charge exceptionnelle de 272 000 € 
dans le compte de gestion administrative correspondant aux exigences fonctionnelles 
abandonnées.  
- La gestion technique :  
 
Intégration des données financières individuelles des micro entrepreneurs :  
Le montant de la compensation de l’État est déterminé pour le compte de la CIPAV par 
l’ACOSS.  
Une créance envers la CNAVPL de 48 178 k€ est comptabilisée à l’actif du bilan car c’est la 
CNAVPL qui est en charge d’effectuer les demandes de remboursement auprès de l’État.  
François PELEGRIN souhaite connaître le montant provisionné par la Cipav pour les aides 
COVID. Par ailleurs, il est surpris de la correction opérée du traitement comptable des coûts 
d’acquisition des immeubles.  
Kévin CEPA précise que depuis son arrivée à la Cipav, il a souhaité réaliser cette correction 
mais que celle-ci nécessitait une évolution des expertises immobilières.  
Or, depuis deux ans, la Cipav était liée, par marché public, à des experts immobiliers qui ne 
donnaient pas entière satisfaction à la caisse car leurs expertises ne présentaient pas la 
décomposition de la valeur entre le foncier et le bâti. C’est en 2020 que les premiers 
résultats des nouvelles expertises ont présenté cette décomposition de valeurs. Il s’agit 
d’une analyse fine sur la base d’éléments probants.  



Sur l’aide aux adhérents dans la cadre de la crise sanitaire, l’ancienne mandature a voté un 
budget de 400 millions d’euros environ. 100 millions d’euros ont été versés aux adhérents en 
difficulté, soit un quart du budget initial.  
 

16 juin 2021 
5.1. Commission des placements 

La commission des placements sollicite l’agrément du conseil d’administration pour deux sociétés de 
gestion dans le cadre de l’augmentation de la poche non cotée de la Cipav : 
- IDI Partners et ses filiales 
- OLYMPIA Capital Management SA et ses filiales. 
Ces deux sociétés de gestion proposent des investissements dans des infrastructures immobilières, 
de 
santé, administratives et culturelles et du capital développement sur économies émergentes. 
L’objectif global de ces investissements est de pouvoir augmenter la part non cotée du portefeuille 
de 
la Cipav, qui est assez faible pour l’instant, afin d’obtenir des rendements plus élevés. 
Actuellement, le rendement des portefeuilles de la Cipav est satisfaisant puisque la caisse performe 
de plus de 3.5% depuis le début de l’année, dans un environnement très favorable sur le marché 
actions. 

3154 
La présidente précise que ces sociétés de gestion entrent toujours dans l’attention que la Cipav porte 
à sa charte d’investissement responsable qui a été présentée lors d’un précédent conseil 
d’administration. 
Fabrice ZAMBONI indique que les PRI ont été signées en début de semaine ; la Cipav s’engage encore 
plus dans cette démarche d’investisseur responsable et rejoint à ce titre quelques caisses de retraite. 
Antoine DELARUE précise que ces deux sociétés de gestion ont été sélectionnées parmi 24 autres et à 
travers un travail comparatif très élaboré des services de Fabrice ZAMBONI qu’il convient de saluer, 
et 
la commission de placements s’est prononcée sur des critères objectifs et comparatifs. 
La présidente met au vote du conseil d’administration l’agrément de la société IDI Partners et ses 
filiales. 

Le conseil d’administration agrée, par 21 voix pour (1 administrateur n’a pas participé au 

vote), la société IDI Partners et ses filiales ; 

La présidente met au vote du conseil d’administration l’agrément de la société OLYMPIA 
Capital Management SA et ses filiales. 
Le conseil d’administration agrée, par 21 voix pour (1 administrateur n’a pas participé au 

vote), la société OLYMPIA Capital Management SA et ses filiales. 
 
 

15 septembre 2021 
4.5. Stratégie immobilière : cession d’immeubles et création de SCI  

Antoine DELARUE indique que la gestion immobilière est une tâche très absorbante pour les 
services de la Cipav en raison du volume d’immeubles qu’ils ont à gérer.  
Les deux votes qui seront soumis à l’approbation des administrateurs visent à rationaliser et 
à optimiser le fonctionnement de la commission des placements et des services de la Cipav 
en charge de la gestion des actifs.  
Six immeubles ont été identifiés pour être mis en vente. Ces immeubles vétustes nécessitent 
de lourds travaux de rénovation et ne sont plus rentables pour la Cipav.  
Antoine DELARUE précise que cette proposition de ventes ne signifie pas que la Cipav 
souhaite se désengager de l’immobilier. Elle entend, dans sa politique de placements, 
renforcer son patrimoine par l’acquisition d’autres immeubles et par l’acquisition d’immobilier 



papier, ce qui permettra une diversification et une meilleure gestion des réserves de la 
caisse.  
Le Directeur de la stratégie financière et des investissements rappelle qu’en début d’année, 
le conseil d’administration a voté une allocation stratégique de 15% pour l’immobilier. 3188  

 
Le pôle immobilier a présenté en commission des placements du 23 février 2021 une 
stratégie immobilière, à horizon 3 ans, qui a fait l’objet d’une validation par les 
administrateurs.  
Cette stratégie a mis en exergue la rentabilité du patrimoine immobilier direct et a permis 
d’identifier six immeubles non stratégiques, peu rentables et/ou vétustes, ces derniers 
nécessitant de lourds travaux de restructurations pour être de nouveau commercialisables.  
Le pôle immobilier a suggéré par conséquent d’arbitrer ces actifs à la vente et de se 
concentrer sur la valorisation des actifs stratégiques.  
La responsable immobilier présente les 6 actifs proposés à la vente et donne toutes 
explications utiles aux administrateurs.  
Philippe CAPELIER s’étonne des estimations des prix des travaux qui seraient à engager sur 
ces immeubles et souhaiterait qu’ils soient justifiés. Pour sa part, il n’arrive pas à discerner la 
stratégie immobilière de la Cipav.  
La présidente estime que la stratégie immobilière de la Cipav est cohérente puisqu’elle 
répartit des placements immobiliers et de l’immobilier papier qui permet une plus grande 
diversification.  
Le Directeur de la stratégie financière et des investissements explique que la Cipav opère 
des investissements directs dans des immeubles et des investissements indirects dans des 
fonds papier où la caisse délègue à d’autres gestionnaires la gestion de l’immobilier ce qui 
permet une diversification géographique d’une part et d’utilité d’autre part (bureaux, Ehpad, 
etc.)  
Le point important à retenir est que la Cipav n’a pas la capacité pour gérer efficacement une 
volumétrie d’immeubles aussi importante, avec des équipes réduites.  
La présidente met au vote du conseil d’administration les délibérations suivantes :  
« Le Conseil d’administration après avoir pris connaissance de l’avis de la 
Commission des Placements, valide la vente des six immeubles suivant sur les trois 
prochaines années :  
- 98 rue de la Victoire pour un prix plancher hors droits et hors taxes de 25 190 000 €  
- 22 rue Bayen pour un prix plancher hors droits et hors taxes de 29 000 000 €  
- 24 avenue Marceau pour un prix plancher hors droits et hors taxes de 31 800 000 €  
- 9-15 rue de Grenelle pour un prix plancher hors droits et hors taxes de 46 830 000 €  
- 17 bis rue Legendre pour un prix plancher hors droits et hors taxes de 7 600 000 €  
- 16 bis rue Jacques Bingen pour un prix plancher hors droits et hors taxes de 5 300 
000 €. »  
 
« Le Conseil d'Administration valide que les frais et honoraires seront à la charge du 
vendeur ».  
« Le Conseil d'Administration délègue à la Commission des Placements l’opportunité 
de renoncer à une opportunité en cas de réception d’une offre non satisfaisante et de 

procéder à la recherche de tout autre acquéreur. » 3189  

 
Ces délibérations sont approuvées par 21 voix pour et 2 absentions.  
Antoine DELARUE indique qu’afin de rationaliser la gestion des immeubles, la commission 
des placements a souhaité s’orienter vers une stratégie de Sociétés Civiles Immobilières en 
regroupant le patrimoine immobilier dans une société civile d’investissement immobilier et 
une deuxième SCI, cette fois d’exploitation, pour le siège social de la Cipav - rue de Vienne.  
La présidente met au vote du conseil d’administration la délibération suivante :  



« Le conseil d’administration valide le principe de la mise en place d’une Société 
Civile Immobilière de Placement pour regrouper le patrimoine immobilier de la Cipav 
et d’une Société Civile d’Exploitation pour l’immeuble siège du 9 rue de Vienne. »  
Cette délibération est approuvée par 23 voix pour. 
 
 

10 novembre 2021 

 
3.3. Budget immobilier pour 2022  

 
La présidente donne la parole à la Responsable de l’immobilier de la Cipav qui présente les 
différents budgets immobiliers et les prévisions budgétaires pour l’exercice 2022.  
Un récapitulatif des faits marquants 2021 est précisé aux administrateurs :  
- L’élection d’une nouvelle gouvernance  
- La dissolution de l’OPCI DOMUS et la réintégration de 5 immeubles (Bayen, Marceau, 

Bingen, Legendre et Saint Honoré) dans le patrimoine de la CIPAV (18 immeubles de 
placement au 2nd trimestre 2021)  
 

 
- La reprise de la gestion de l’immobilier indirect par le Pôle Immobilier au 1er janvier  
- Le projet de création de SCI  
S’ajoutent à cette liste, la vente de plusieurs immeubles et les travaux de rénovation et de 
réfection d’immeubles composant le patrimoine de la Cipav.  
Il est rappelé que le patrimoine immobilier détenu en direct par La Cipav est composé de 4 
immeubles (Grenelle, Victoire, Tolbiac et Bayen) situés à Paris d’une valeur vénale au 30 
juin 2021 de 202 Millions d’euros.  
La vente de l’immeuble 78 Boissière se réalisera en novembre pour un montant de 11,5 
Millions d’euros.  
Ces immeubles faisant l’objet d‘un arbitrage à la vente, les budgets ont été élaborés par 
précaution dans l’attente d’une vente effective.  
Les budgets immobiliers sont composés :  
- D’un budget de travaux d’investissement  
- D’un budget de provisions pour travaux en cas de départ de locataires et d’aléas  
- D’un budget d’honoraires techniques et juridiques non liés aux travaux  
- D’un budget d’exploitation par immeuble  
 
L’ensemble de ces budgets immobiliers ont fait l’objet d’une analyse préalable et d’un avis 
favorable de la commission des placements le 26 octobre 2021.  
Dans le cadre des budgets immobiliers 2022, 96% du budget d’investissement soit un 
montant de 1 088 000 €, est destiné aux travaux d’entretien des immeubles Tolbiac et 
Bayen.  
Le budget d’honoraires, pour le bon suivi de cessions des actifs, s’élève à 700 000 €.  
Les budgets d’exploitation des immeubles de placement sont d’un montant de 1 662 000 €.  
Les impôts et taxes (TF, TEOM, TB) représentent la moitié des dépenses d’exploitation des 
immeubles. Les honoraires de gestion représentent près de 10% des dépenses 
d’exploitation des immeubles. Ils sont déterminés sur la base d’un pourcentage des loyers 
encaissés. La part non récupérable de dépenses d’exploitation des immeubles auprès des 
locataires et/ou au titre des locaux vacants est estimée pour 2022 à 280K€.  
La présidente précise que la Cipav détient des immeubles qui sont actuellement arbitrés à la 
vente et pour lesquels des offres d’achat très favorables ont été proposées à la caisse. Les 
valeurs de ces immeubles tiennent compte de l’évaluation des domaines et des valeurs de 

marché. 3204  

 



La présidente rappelle ensuite aux administrateurs que l’immeuble Tolbiac est 
actuellement le siège de la régie Eaux de Paris ; cette dernière a formulé une 
intention d’achat. Une seconde offre a été également reçue par la Cipav, en 
provenance d’un acquéreur privé.  
Philippe SEGUIN souhaite avoir le détail du montant des honoraires.  
La responsable de l’immobilier explique qu’un point a été fait avec le gestionnaire technique 
sur les audits manquants et les éventuels diagnostics à réaliser. Ces 700 000 € constituent 
une poche qui n’est pas vouée à être utilisée en totalité.  
François PELEGRIN estime que ce montant est raisonnable car il comprend également la 
maitrise d’oeuvre, l’assurance, le contrôle, la coordination sécurité protection de la santé 
(SPS), le dommage-ouvrage.  
Il est proposé que le détail de ces honoraires soit précisé.  
Sous cette réserve, la présidente met au vote du conseil d’administration le budget 
immobilier pour 2022.  
 
Après avoir pris connaissance des informations et explications données par la responsable 
immobilier, le conseil d’administration valide, par 23 voix pour, le budget immobilier 
pour 2022 suivant :  
 
Budgets d’investissement  1 088 000 €  
Honoraires  700 000 €  
Budgets d’exploitation  1 662 000 €  
 
TOTAL  3 450 000 €  
 
 
9 février 2022 
5.1. Commission des Placements  
La présidente prend la parole pour faire part aux administrateurs des travaux importants qui 
attendent les membres de la commission des placements en 2022.  
Tout d’abord, elle précise que l’économie mondiale se remet des blessures causées par la 
pandémie et que l’inflation fait son grand retour après des décennies d’absence. Dans le 
même temps, le monde se prépare à relever les plus grands défis de son histoire :  
- La transition énergétique pour lutter contre l’inexorable crise climatique  
- Le développement d’un modèle de croissance inclusif.  
 
L’année 2022 sera une année charnière à cet égard et sera marquée par la mobilisation de 
ressources considérables pour relever ces deux défis.  
Pour ce faire, des mesures de relance budgétaire colossales, accompagnées de capitaux 
privés sont indispensables pour réaliser ces investissements ambitieux, nécessaires pour 
atteindre les objectifs de neutralité carbone d’ici à 2050 et gérer la transition.  
Il en ressort 3 thèmes prioritaires pour les investisseurs :  
- L’inflation, au moment où la croissance économique commence à ralentir  

- La désynchronisation des politiques budgétaires et monétaires avec les impacts du 

ralentissement en Chine  

- L’accélération de l’intégration ESG (finance responsable) dans les portefeuilles, qui est un 

prérequis dans les portefeuilles mobiliers de la caisse.  
 
Sur le plan immobilier, les principaux sujets de gestion au 4ème trimestres 2021 étaient les 
suivants :  

- Suivi du programme de vente des actifs votés en CA  
- Vente de l’immeuble Boissière  

- Finalisation du projet de création des SCIs  
- Suivi des contentieux  



- Vote des budgets 2022 - Signature du traité d’apport des immeubles de placement et 

exploitation dans les deux SCIs  
- Régularisation des avenants tripartites avec les cocontractants, la CIPAV et la SCI CIPAV 
RC  
- Suivi des ventes  
- Arrivée d’Axel DEMART dans l’équipe au poste d’asset manager junior  
 
 
Les principaux sujets de gestion en cours au 1er trimestre 2022 sont les suivants :  
La présidente précise qu’un point trimestriel sur l’immobilier de la caisse sera présenté aux 
administrateurs. 
 
 

13 avril 2022 
Gestion financière  

Les portefeuilles RC et ID, dans le domaine de la gestion financière mobilière, font état d’une 
hausse en 2021 : 7 387 717 K€ contre 6 539 686 K€ en 2020.  
Cette augmentation est liée à de nouveaux investissements, des sorties d’actifs et une 
augmentation de la valeur des placements réalisés.  
En 2021, un tiers de ces portefeuilles ont bougé d’une façon importante ce qui a généré des 
plus-values d’un montant de 161 503 K€. A cette somme vient s’ajouter 301 110 K€ de 
valorisation.  
En valeur comptable, le portefeuille RC est fortement apprécié avec une hausse des plus-
values latentes qui passent de 522 587 K€ en 2020 à 854 714 K€ en 2021.  
Concernant le portefeuille ID, les placements se sont appréciés avec une hausse également 
des plus-values latentes qui se montent à 34 543 K€ en 2021 contre 17 693 K€ en 2020.  
Pour une meilleure compréhension, Jérôme ZITTOUN demande qu’un « sous-total côté » et 
un « sous-total non-côté » soient ajoutés au tableau présenté.  
Sur la partie gestion financière immobilière sur le portefeuille RC, le seul mouvement 
important cette année concerne la vente de l’immeuble 78 rue Boissière à Paris 16ème qui a 
été vendu pour un prix de vente de 11,5 M€.  
Le directeur comptable et financier présente ensuite au conseil d’administration l’ensemble 
des immeubles composant le patrimoine immobilier de la Cipav en précisant pour chacun 
des biens leur valeur vénale 2021.  
Il indique que trois immeubles ont été récupérés par la caisse en gestion directe ; il s’agit des 
biens situés :  
- 128 rue du Faubourg Saint-Honoré – Paris 8ème  

- 24 avenue Marceau – Paris 8ème  

- 17 bis rue Legendre/16 rue Jacques Bingen – Paris 17ème  

 

Auparavant, ces trois biens étaient gérés par la SAS DOMUS. 3303  

 
Le patrimoine immobilier de la Cipav affiche un résultat de 854 M€, en valeur de 
marché.  
Le total général des actifs en 2021 est de 9 091 M€ contre 8 733 M€ en 2020. 


