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o Edito et perspectives de marché

Mansour KHALIFE
Président

L'année 2025 sest achevée dans un environ-
nement économique en voie de stabilisation.
Au quatrieme trimestre, plusieurs signaux ont
confirmé un optimisme prudent : en Europe, la
désinflation désormais installée ouvre la voie a
une politique monétaire plus équilibrée, tandis
que la reprise du crédit amorce une amélioration
progressive des conditions de financement. Au
Royaume-Uni, la normalisation se poursuit, méme
si un cadre budgétaire encore contraint pese sur
la visibilité. Aux Etats-Unis, léconomie reste rési-
liente, mais une inflation plus persistante impose
une lecture attentive du rythme d’assouplisse-
ment monétaire attendu en 2026.

Dans ce contexte en transition, Reason a pour-
suivi son développement avec méthode et sé-
lectivité. Deux acquisitions majeures sont venues
marquer la fin d’année et illustrent notre disci-
pline d’allocation ainsi que notre capacité a saisir
des opportunités rigoureusement sélectionnées.

En octobre 2025, nous avons acquis un actif
industriel aux Pays-Bas, au coeur de la « Silicon
Valley européenne», a proximité d’Eindhoven.
D’'une surface de plus de 9200m* compose
de bureaux, showrooms et entrepbts, il est loué
dans le cadre d'un bail ferme de dix ans a un ac-
teur industriel européen de premier plan. Offrant
un rendement de 8,3%, cet actif renforce la rési-
lience du portefeuille de Reason et consolide sa
présence dans un bassin technologique dyna-
mique.

Endécembre 2025, Reason areéalisé saneuvieme
acquisition avec un immeuble de bureaux prime
au coeur de Leicester, ville britannique reconnue
pour la solidité de sa demande locative tertiaire.

Située sur le prestigieux boulevard pietonnier New
Walk, l'actif est entierement loue a trois locataires
de premier rang : une institution financiere, une
entité gouvernementale et un cabinet juridique.
Le bien affiche un rendement de 10,9% et une
durée moyenne ferme des baux de plus de huit
ans, en parfaite adequation avec notre stratégie
d'investissement Core.

Ces opérations témoignent de la pertinence de
notre approche : combiner I'analyse quantita-
tive — pour lire les cycles, identifier les marches
porteurs et objectiver les decisions — et l'exper-
tise terrain, indispensable pour comprendre les
usages, la realité opérationnelle des actifs et la
dynamique locale. C'est de cette double exigence
que se construit la trajectoire durable de Reason.

A aube de I'année 2026, les conditions de mar-
ché devraient poursuivre leur normalisation, ou-
vrant progressivement une fenétre plus favorable
a linvestissement immobilier, mais exigeant plus
que jamais discipline et sélectivité. Les opportu-
nités existent, mais elles devront étre abordees
avec rigueur, en cohérence avec notre rythme
maitrise de collecte et notre philosophie d’inves-
tissement de long terme.

Je tiens a exprimer ma gratitude a nos 1382 as-
SOcCi€s, ainsi qu'a nos partenaires conseillers en
gestion de patrimoine, dont l'exigence et l'enga-
gement sont au cceur de la réussite de Reason.

Fidele a ses principes fondateurs, Reason aborde
Fannée 2026 avec constance, confiance et de-
termination. Car une certitude demeure : la per-
formance durable ne nait ni du discours ni de la
nouveauté, mais de la rigueur, de la méthode et
du temps long.



e Chiffres clés

Conformément a sa philosophie de gestion et a la dynamique positive de son patrimoine, MNK Partners
a revalorisé la part de la SCPI Reason de +1% au 31 décembre 2025, faisant évoluer son prix de 1,00€
a 1,01€. Cette décision, rendue possible par 'appréciation du patrimoine et I'indexation récente de cer-
tains loyers, s'inscrit dans l'objectif de maintenir une progression réguliere de la valeur de part et de
délivrer une performance annuelle cohérente avec la cible fixée.

%

6,30€ 12,90%

25,80€ 13,90%

Concernant limposition des revenus éventuels percus de létranger par la SCPI, limpdt
étranger peut étre neutralisé en France afin déviter la double imposition des associes,
conformément aux conventions fiscales en vigueur entre la France et les pays concernes.
Le traitement fiscal varie selon la situation individuelle et le taux dimposition propre a
chaque associé. Le dispositif fiscal est susceptible dévoluer.

'Linvestissement en SCPI comporte des risques, notamment de perte en capital et
de liquidité. La durée de placement recommandée sur la SCPI Reason est de 8 ans. Le
taux de distribution affiché est une prévision et ne garantit pas le rendement. Le taux de
distribution présente integre un effet relutif lie au délai de jouissance, la SCPI Reason ayant
été lancée en 2024 ; cette performance ne préjuge pas des rendements futurs.

1,01€ 0,88€

1,05€ 0,81€

+1% 0,86€

* Souscription minimum de 200 parts

3sous réverve de la validation du commissaire aux comptes

4au 31/12/2025

SValeur IFI (imp6t sur la fortune immobiliere) correspond a la
valeur a déclarer dans le cadre de limposition a I'lFl. Il s'agit du
prix de retrait auquel est appliqué un coefficient (représentant
la part de limmobilier dans la valeur de réalisation de la SCPI).




e Caractérisques

01 Versements programmes O 5 Souscription en déemembrement

des 1€ par mois

Dividende potentiel Souscription
02 versé' mensuellement 06 dématérialisée

permanent ou temporaire

Possibilité de réinvestissement Différentes modalités de paiement :
03 partiel ou total du dividende 07 virement ou prélevement

Souscription
04 a credit

'Le versement des dividendes nest pas garanti et peut évoluer a la hausse comme a la baisse en fonction du niveau des loyers et du taux doccupation des immeubles.
Linvestissement dans des parts de SCPI constitue un placement a long terme qui comporte des risques notamment de pertes en capital, de liquidité et lies aux

marchés immobiliers (voir documentations réglementaires Reason).

Type

Capital
Catégorie

Date de création

Commission de souscription

Commission de gestion

Commission de cession d’actifs (en cas cle plus-value)
Délai de jouissance

Durée de placement recommandée

SRI

2pourcentage du montant de souscription
3 soit 13% HT
41°" jour du 6°™ mois

—

SCPI
Variable
Diversifiée
30/10/2024
12% TTI?
14% TTC®
5% TTI?

5 mois*

8 ans

3/7

Pour en savoir plus



e Patrimoine immobilier

Répartition
géographique’

@® Royaume-Uni Pays-Bas
@ lIrlande Belgique

Répartition

sectorielle'

@ Logistique Education
@ Bureaux @® Commerce
Hotel

Au quatrieme trimestre 2025, Reason poursuit sa stratégie de diversification avec I'acquisition d’un actif mixte
bureau-logistique aux Pays-Bas — nouveau marché — ainsi gu’un actif de bureau au Royaume-Uni, tous deux
pleinement alignés avec la stratégie core. A lissue de ces investissements, le portefeuille compte désormais
neuf actifs répartis dans quatre pays, avec une durée ferme résiduelle des baux de 9,4 ans, contre 9,5 ans au

trimestre précédent.

35 796m? 36,/ME

Une méthode de gestion éprouvée

La méthode de gestion de MNK Partners s’appuie sur son
outil propriétaire d’analyse quantitative (Quanty) pour lire
les cycles immobiliers, identifier les tendances de marché
et structurer des décisions objectives dans le temps.

Cette analyse est complétée par une expertise terrain qui
permet dévaluer les usages locaux, de négocier les baux
(durée ferme, indexation, solidité des locataires) et de cou-
vrir les variations de taux de change.

Le croisement permanent entre données et terrain
renforce la pertinence et la robustesse des décisions.
La collecte s’ajuste au pipe d’investissement, de sorte que
le rythme des souscriptions reste aligné sur les opportuni-
tés réellement identifiées, garantissant une gestion discipli-
née et durable.

9 13

9,0% ~4]1ME

100% 100%

9.4 ans

'Répartitions pondérées par les loyers.
2Consulter le glossaire pour plus de renseignement.
3Calculée par rapport aux flux d'acquisition acte en main.

Linvestissement en SCPI comporte des risques , notamment de perte
en capital et de liquidité. La durée de placement recommmandeée sur
la SCPI Reason est de 8 ans. Le taux de distribution affiche est une
prévision et ne garantit pas le rendement.



o Nouvelles acquisitions du trimestre

ACQUIS LE 29 OCTOBRE 2025
UN ACTIF A USAGE MIXTE, ENTIEREMENT LOUE A UNE SOCIETE PANEUROPEENNE,
AUX PAYS-BAS

L’actif se compose de 4 batiments a usage mixte offrant une surface lo-
cative totale de 9 207m?, complétée par 48 places de parking. Cet actif a
usage mixte comprend des bureaux, des showrooms, des entrepéts et
des espaces de stockage.

L"acquisition seffectue sous la forme d’une opération de cession-bail (Sale
& Lease Back). Le bien sera intégralement loué dans le cadre d’un bail de
10 ans a CF Group Netherlands Holding BV. (Starline Vastgoed BV.), une
entité du groupe Chemoform AG, spécialiste européen des solutions de
traitement de leau.

L'actif est stratégiquement situé dans le parc d’activités, prés d’Eindho-
ven, 'une des cing plus grandes villes des Pays-Bas et un pdle technolo-
gique et d'innovation. Il offre également un emplacement idéal pour les
activités industrielles légeres et logistiques. Il fait partie de la région inno-
vante « Brainport ».




ACQUIS LE 4 DECEMBRE 2025
UN IMMEUBLE DE BUREAUX SITUE DANS LE CENTRE VILLE DE LEICESTER,
AU ROYAUME-UNI

L’actif comprend un immeuble de bureaux moderne d’une superficie
louable de 2 572m® avec 29 places de parking.

L'actif est entierement loué a trois locataires issus respectivement du
secteur bancaire, d’'une administration gouvernementale et d'un cabinet
juridique, dans le cadre de baux fermes de huit ans.

Charnwood Court est situé sur New Walk, un boulevard piétonnier dans
le quartier préserveé du centre-ville de Leicester. Il se trouve a seulement
600 metres de la gare de Leicester et a quelques minutes a pied de I'uni-
versité « De Montfort » et « University of Leicester ».



o Actifs acquis en 2026

ACQUIS LE 14 JANVIER 2026
UN ACTIF A USAGE MIXTE DANS LE PORT D’AMSTERDAM, AUX PAYS-BAS

E YDEN Binep, <

THE ICONIC

L'actif se compose de quatre étages, offrant une surface locative totale
denviron 2 799m? et 32 places de parking. Il comprend des bureaux, un
entrepodt et une salle de sport. Le site est équipé de panneaux solaires et
de bornes de recharge.

"acquisition est une opération de cession-bail (Sale & Lease Back). L'actif
sera entierement loué dans le cadre d’'un balil triple net d'une durée de 10
ans ferme.

Le locataire est un concepteur, fabricant et fournisseur d’aménagements
intérieurs haut de gamme pour des marques internationales.



e Les plans d’eépargne Reason

Depuis le deuxieme trimestre 2025, MNK Partners a enrichi loffre de Reason en lancant des plans
dépargne fondés sur le principe du Dollar Cost Averaging (DCA), une méthode d’investissement pro-
gressif reposant sur des versements reguliers d’'un montant fixe.

Appliquée a la SCPI, cette approche permet de lisser le prix de souscription dans le temps, de réduire
limpact du point dentrée et dencourager une discipline d’'investissement de long terme, notamment
lorsquelle est associée au réinvestissement optionnel des dividendes.

Pensés dans une logique patrimoniale durable, ces plans permettent d’aligner l'investissement sur les
grands projets de la vie : le financement des études des enfants, la constitution de capital, la prépara-
tion de la retraite ou la transmission.

Dés la souscription, 'investisseur peut ainsi choisir parmi quatre plans thématiques — Reason Educa-
tion, Reason Ambition, Reason Retraite et Reason Succession — chacun correspondant a un objectif
clairement identifié. Un plan supplémentaire, Reason Flexible, offre quant a lui une liberté accrue pour
les situations ne relevant pas de ces thématiques.

Reposant sur des versements programmes, modulables et sans frais additionnels, les plans dépargne
Reason visent a donner plus de clarte, de cohérence et de maitrise a la construction d’un patrimoine
immobilier sur le long terme.

ZOOM SUR LES PLANS D’EPARGNE

Reason Reason

Reason Education Reason Ambition Reason Retraite Reason Succession
Préparer des aujourd’hui le Constituer en tant que Batir un complément de Transmettre un capital hors
financement des études de jeune actif un apport, au revenus pour la droits de succession, en op-
vos enfants, en répartissant service d’un projet person- retraite, avec des distri- timisant le démembrement
votre investissement sur 10 nel ambitieux, grace a des butions mensuelles ou la et la fiscalité.

al5ans. versements programmes possibilité de réinvestir les
ajustables. dividendes.

Réalisez une simulation Reason,
en cliquant sur le lien suivant : https://mnk-partners.com/simulateur/

Les simulations de projets de vie proposées avec Reason reposent sur une hypothese de rendement de 6% brut d'impdt sur le revenu.
Ces performances sont indicatives, basées sur des hypotheses raisonnables étayées par des données objectives et non garanties. Les
investissements en SCPI comportent des risques, y compris la perte partielle ou totale du capital investi, ainsi gu'une liquidité limitée des
parts. La durée de placement recommandée pour la SCPI Reason est de 8 ans. Avant tout investissement, évaluez votre profil de risque
aupres de votre conseiller en gestion de patrimoine.
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e L’actualité de MNK Partners

Tableau de bord

0,00€

Encours total sous gestion

MISE A JOUR DE L’APPLICATION MNK

Depuis le 31 decembre 2025, lensemble des démarches liees aux solutions MNK Partners s'effectue
directement depuis 'application MNK Partners.

Grace a cette mise a jour, toutes les souscriptions a nos fonds — y compris la SCPI Reason — sont ef-
fectuées et gérées depuis un seul et méme espace.

Lucie HOSTACHE

Responsable relations partenaires
Paris & Sud-est

lucie.hostache@mnk-partners.com
+336 0200 3822

Une équipe a votre disposition

Nicolas FRADKIN

Directeur Commercial

nicolas.fradkin@mnk-partners.com
+336021226 69

Gersende BAILLOT D’ESTIVAUX

Responsable relations partenaires
Paris & Nord

gersende.baillotdestivaux@mnk-partners.com
+33630976680

n



e GClossaire

Capitalisation
Montant obtenu en muiltipliant le prix de sous-
cription par le nombre de parts.

Délai de jouissance

Période comprise entre la date de souscription
des parts de la SCPI et la date a partir de laquelle
ces parts commencent a générer des dividendes
au profit de l'associé. A titre dexemple, si le délai
de jouissance est fixé au ler jour du 6e mois sui-
vant la souscription, des parts souscrites au mois
de mars entreront enjouissance le ler septembre.
’associé percevra ses premiers dividendes le
10 octobre, correspondant aux revenus generes
par les parts en jouissance

Dividende brut

Dividende avant fiscalité payé ou préleve par le
fonds en France ou a létranger pour le compte
del'associé(e), verse au titre de la période, y com-
pris les acomptes exceptionnels et quote-part de
plus-values distribuées.

Durée ferme restante de ’'engagement des lo-
cataires (WALB)

Moyenne pondérée de la durée résiduelle des
baux (en années, pondérée par les loyers) jusqu’a
leur prochaine date de sortie possible.e.

Prix d’acquisition net vendeur

Montant payé au vendeur pour I'acquisition d’un
bien immobilier, hors frais annexes (droits de mu-
tation, honoraires de notaire ou frais d’'intermeé-
diation).

Rendement net vendeur a I’acquisition

Taux de rentabilité d’'un bien immobilier, calculé
en rapportant les revenus locatifs percus au prix
d’acquisition net vendeur du bien, cest-a-dire
hors frais annexes (droits de mutation, hono-
raires de notaire, frais d'intermédiation).

SRI
Le SRI (Score de Risque dInvestissement) me-

sure le profil de risque d'une SCPI en se fondant
sur cing indicateurs principaux : le risque de
marchg, relatif a la sensibilité des parts aux fluc-
tuations immobilieres ; le risque de crédit, lieé aux
éventuels défauts des locataires ; le risque de li-
quidité, qui reflete la facilité de revente des parts;;
le risque de taux, lié aux variations des taux d’'in-
térét ; et le risque de gestion, évaluant la qualité
de I'administration des actifs et des revenus. Le
SRl est présenté sur une échelle de 1a 7, de faible
aéleve.

Taux de distribution (TD) brut de fiscalité
Division du dividende brut, avant prélevement li-
bératoire et autres fiscalités payées par le fonds
pour le compte de l'associé, verseé au titre de
Fannée N (y compris acomptes exceptionnels et
quote-part de plus-values distribuées) par le prix
de souscription au ler janvier de 'année N.

Taux d’endettement (LTV : Loan To Value)
Taux dendettement de la SCPI dans le cadre de
loctroi d’'un crédit immobilier, obtenu en rappor-
tant le montant total des financements bancaires
du fonds a la valeur totale de son patrimoine.

Taux d’occupation financier (TOF)

Division du montant total des loyers et indemni-
tés d'occupation facturés (y compris indemnités
compensatrices de loyers) ainsi que des valeurs
locatives de marché des autres locaux non dis-
ponibles a la location, par le montant total des
loyers facturables si I'intégralité du patrimoine de
la SCPI était louee.

Taux d’occupation physique (TOP)

Division de la surface cumulée des locaux occu-
peés par la surface cumulée des locaux détenus
par la SCPI.

Taux de Rendement Interne (TRI)

Taux de rendement interne annualisé sur une pé-
riode donnée (souvent 5, 10,15 ou 20 ans), calcu-
lé avec a l'entrée le prix acquéreur de la premiere
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annee et a la sortie la valeur de retrait de la der-
niere année écoulée, en prenant en compte les
revenus distribués avant prélevement libératoire.
Indicateur de performance globale, intégrant
rendement annuel et plus-value (ou moins-value)
réalisée a la revente des parts

Valeur de réalisation

Somme de la valeur vénale des actifs immobi-
liers et de la valeur nette des autres actifs déte-
nus par la SCPI, calculée au moins une fois par
an suite aux expertises immobilieres. Refléte la
valeur réelle d’une part a un instant donné.

Valeur de reconstitution

Somme de la valeur vénale des actifs immobiliers
et de la valeur nette des autres actifs détenus par
la SCPI, a laquelle s’ajoutent les frais nécessaires
a la reconstitution du patrimoine (droits de muta-
tion, frais de conseil, commissions, etc.).

Valeur de retrait

Montant revenant a I'associé sortant, correspon-
dant au prix de souscription de la part diminué
des frais de souscription.

13



e Risques

Risque de change

La SCPI est exposée au risque de change
puisque sa stratégie d’investissement est axée
sur les pays de I'OCDE. Les variations des taux
de change peuvent impacter la valeur des actifs
immobiliers et des loyers pergus, entrainant des
gains ou des pertes indépendamment de la per-
formance immobiliere intrinseque de I'actif.

Risque lié au marché immobilier

Les investissements réalisés par la SCPI sont
soumis aux risques inhérents a la détention et a
la gestion d’actifs immobiliers. De trés nombreux
facteurs (liés de facon générale a I'économie ou
plus particulierement au marché immobilier)
peuvent avoir un impact négatif sur la valeur des
actifs immobiliers détenus par la SCPI. Dans ce
cadre, en cas de baisse du marché, la valeur de
réalisation de la SCPI peut baisser. Ainsi, aucune
assurance ne peut étre donnée quant a la per-
formance des actifs immobiliers détenus par la
SCPI.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité correspond a la difficulté
que pourrait avoir un épargnant a céder ou obte-
nir le retrait de ses parts. |l est rappelé que la SCPI
ne garantit pas la revente des parts. La revente
des parts dépend de léquilibre entre loffre et la
demande que ce soit dans le cadre de la variabili-
té du capital ou, en cas de suspension de celle-ci,
du marché par confrontation des ordres d’achat
et de vente.

Risque de durabilité
Un risque en matiere de durabilité est un éve-
nement ou une situation dans le domaine envi-
ronnemental, social ou de la gouvernance qui,
s’il survient, pourrait avoir une incidence néga-
tive importante, réelle ou potentielle, sur la va-
leur de l'investissement. Les risques de durabilité
peuvent entrainer une détérioration importante
du profil financier, de la liquidité, de la rentabili-
té ou de la réputation de l'investissement sous-
jacent.

Risque lié a I'évolution des

sociétés non cotées

Les investissements de la SCPI peuvent étre ré-
alisés en partie en titres de participations de so-
ciétés non cotées. En cas de baisse de la valeur
de ces participations, la valeur de réalisation de la
SCPI peut baisser.

Risque de perte de capital

La SCPI noffre aucune garantie de protection en
capital. L'investisseur est averti que son capital
nest pas garanti et peut ne pas lui étre restitué
ou ne [étre que partiellement. Les investisseurs
ne devraient pas réaliser un investissement dans
la SCPI s’ils ne sont pas en mesure de supporter
les conséquences d’une telle perte.

Risque lié a la gestion

discrétionnaire

Le style de gestion appliqué a la SCPI repose sur
Fanticipation de lévolution des différents mar-
chés et/ou sur la sélection des immeubles. I
existe un risque que la SCPI ne soit pas investie,
directement ou indirectement, a tout moment
sur les marchés ou les immeubles les plus per-
formants.

Risque lié a I'évolution des

sociétés non cotées

Il sS’agit du risque de défaillance d’une contrepar-
tie de marché (pour les actifs financiers) ou des
locataires, des promoteurs, des administrateurs
de biens et leurs garants (pour les actifs immobi-
liers) conduisant a un défaut de paiement. Il peut
entrainer une baisse de rendement et/ou une
baisse de la valeur de réalisation de la SCPI.

14
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