FIP LA BANQUE POSTALE INVESTISSEMENT PME

FONDS D’INVESTISSEMENT DE PROXIMITE
Article L.214-41-1 du Code Monétaire et Financier

REGLEMENT

Date d’agrément du fonds par I'Autorité des marchéginanciers le 18 aodt 2010.

Avertissement

« L’Autorité des marchés financiers (AMF) attire ¥ attention sur le fait que votre arge
est bloqué pendant une durée minimale de 8 a 10 éa® sur décision de la Société
Gestion a compter de la constitution du Fonds (spisqu'au 31 décembre 2020 au pl
tard), sauf cas de déblocage anticipé prévus danseglement. Le fonds d’investissement

proximité, catégorie de fonds commun de placementistjues, est principalement investi

dans des entreprises non cotées en bourse qui ptésé des risques particuliers.

Vous devez prendre connaissance des facteurs dgueis de ce fonds d’investissement
proximité décrits a la rubrique « profil de risque de la notice d’information.

Enfin, 'agrément de 'AMF ne signifie pas que voubénéficierez automatiquement d
différents dispositifs fiscaux présentés par la &€ de gestion. Cela dépendra notamm
du respect par ce produit de certaines regles ddstissement, de la durée pendant laqu
vous le détiendrez et de votre situation individaek
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A L'INITIATIVE DE

LE PROMOTEUR

ILAETE CONSTITUE PAR :

LA SOCIETE DE GESTION

ET

LE DEPOSITAIRE

LA BANQUE POSTALE

Société Anonyme a Directoire et Conseil de
Surveillance au capital de 2.342.454.090 Euros

115 rue de Sevres, 75275 Paris Cedex 06

XANGE PRIVATE EQUITY

Société Anonyme a Directoire et Conseil de
Surveillance au capital de 994.000 Euros

12 rue Tronchet — 75008 PARIS

N° d'agrément : GP-04000039 en date du 13 juillet
2004

RBC DEXIA INVESTOR SERVICES BANK
FRANCE

Société Anonyme au capital de 22.240.000 Euros
105 rue Réaumur - 75002 PARIS

UN FONDS D’INVESTISSEMENT DE PROXIMITE ( le "Fonds"), régi notamment par
le livre Il Titre | Chapitre IV et par le Livre ITitre Il Chapitre | du Code monétaire et
financier et plus particulierement par l'article2ll4-41-1 et les articles R.214-75 et suivants,
par l'article 199 terdecies-OA VI bis du Code géhéles impbtsainsi que par le présent

reglement (le Réglement).

DELEGATAIRE DE LA GESTION
FINANCIERE DES LIQUIDITES

DELEGATAIRE DE LA GESTION
COMPTABLE

COMMISSAIRE AUX COMPTES

LA BANQUE POSTALE ASSET
MANAGEMENT

Société Anonyme

34 rue de la Fédération - 75737 PARIS Cedex 15

RBC DEXIA INVESTOR SERVICES FRANCE
Société Anonyme
105 rue Réaumur - 75002 PARIS

PRICEWATERHOUSECOOPERS
Société Anonyme
63 rue de Villiers — 92200 NEUILLY SUR SEINE



-TITRE 1 -
PRESENTATION GENERALE

ARTICLE 1 - DENOMINATION

Le présent Fonds d’Investissement de Proximité ar pgénomination '’A BANQUE
POSTALE INVESTISSEMENT PME" (le “Fonds’). Tous les actes et documents se
rapportant au Fonds doivent toujours étre précddéa mention “FIP”.

ARTICLE 2 — FORME JURIDIQUE ET CONSTITUTION DU FOND S

Le Fonds est une copropriété d'instruments finas@ede dépbts. N'ayant pas de personnalité
morale, la Société de Gestion de portefeuille wgmte le Fonds a I'égard des tiers
conformément aux dispositions de l'article L. 2B4d2 Code monétaire et financier.

Le Dépositaire établit une attestation de dépdét pw&onds mentionnant expressément le nom
du Fonds et précisant les montants versés en nuedra notion de copropriété implique qu'il
y ait deux porteurs au moins.

La date de dépbt des fonds détermine la date dsittdion du Fonds.

ARTICLE 3 - ORIENTATION DE GESTION DU FONDS

3.1. Objectif de gestion

Le Fonds a pour objet d'investir dans des petitea@/ennes entreprises telles que définies a
I'article 4 ci-dessous, exercant leur activité npipalement dans des établissements situés dans
les régions lle de France, Bourgogne, Rhone-Alpesyence-Alpes-Céte d’Azur (le*ME
Régionale$) a hauteur d’au moins 60% de son actif ((@ubta d’Investissement de 60%,

de participer a leur développement et de céderitensas participations a I'occasion d’'une
cession industrielle, d’'une entrée en bourse aiderl’entrée de nouveaux investisseurs.

3.2. Stratégie d’investissement

3.2.1. Gestion des investissements dans les PMbfadgs

Pour atteindre son objectif de gestion, le Fondsl@giera la réalisation d’investissement dans
des PME Régionales exercant principalement dansdeteurs suivants : industrie, services,
distribution, technologies présentant des perspestde valorisation réelles et compatibles
avec I'horizon de liquidité du Fonds. Aucun sectmanomique n’est a priori exclu.

Le profil du Fonds est de favoriser les investisset® principalement dans les sociétés ayant
déja un certain stade de maturité (chiffre d’aéfajrcarnet de commande) par rapport aux
sociétés trés récentes et dont la valorisation gé&maralement comprise entre trois millions et
vingt millions d’Euros (EUR 3.000.000 et EUR 20.000D).



En conséquence, le Fonds envisage d’investir mahement dans des entreprises a I'occasion
de deuxiémes et/ou troisiemes tours de financemeing de tours ultérieurs ou a I'occasion de
mise en vente de blocs d’actions, tout en se raserla possibilité d’investir dans des
entreprises plus jeunes (a hauteur d’au moins #ed®l'actif du Fonds).

La taille des investissements sera généralemenprisenentre cent cinquante mille Euros
(EUR 150.000) et un million cing cent mille Eur@&sJR 1.500.000).

Par ailleurs, le Fonds investira principalementsddes sociétés non cotées sur un marcheé
réglementé, I'investissement dans des sociétésssté un marché réglementé ne pouvant étre
effectué que de maniére exceptionnelle.

Le Fonds pourra également accessoirement investis des entreprises situées dans d’autres
pays de I'Union Européenne.

3.2.2. Gestion des liquidités

Les liquidités du Fonds, a savoir les liquiditédextées dans l'attente de leur investissement
dans des PME Régionales, et, une fois le Quotavelissement de 60% atteint, les liquidités
restantes, seront gérées par La Banque Postalé WMssmgement (la Société de Gestion
Délégataire»).

Les liquidités du Fonds collectées dans l'atterge lelr investissement dans des PME
Régionales seront investies dans des placementgédererie, notamment des OPCVM
monétaires ou des titres de créances négociables.

En ce qui concerne les liquidités restantes, siesnt notamment investies en parts ou actions
d'OPCVM monétaires ou obligataires, ainsi qu'emeditde créances négociables et en

obligations négociés sur des marchés réglemerdaégdis et/ou étrangers. La gestion de ces
liquidités pourra étre plus dynamique, par le res@udes investissements en parts ou actions
d'OPCVM diversifiés et actions ou en titres cot@dgpciés sur tous marchés d’instruments

financiers francais ou étrangers) avec une expositiaximum au risque actions de 10% de

I'actif du Fonds. Par ailleurs, le risque de taourpa porter au maximum sur une part de 40%
de l'actif du Fonds.

3.2.3. Catéqgories d’actifs du Fonds

a) Titres de capital ou donnant accés au capital

Les participations du Fonds dans les sociétés sgmises sous forme de titres de capital
(actions, parts de SARL), ou donnant acces au alafmbligations convertibles en titres de
capital des sociétés concernées, bons de sousarigfiactions, obligations a bons de
souscription d’actions).

b) Titres de créance et instruments du marché ramaét
Le Fonds peut étre investi en titres de créandesatuments du marché monétaire libellés en

euro (titres a taux fixe, taux variable, taux rébie ou indexés). Il peut investir dans des titres
libellés dans une devise d'un pays membre de I'OCIOES euro.



Ces titres sont soit des emprunts gouvernementnik,des émissions de premier rang (y
compris instruments de titrisation), sans répartitprédéfinie entre dette publique et dette
privée.

Lors de leur acquisition, lorsqu'ils sont notés fare des trois agences de notation retenues,
ces titres sont dits de catégorie "Investissemefmtbtés au minimum BBB- par
Standard&Poor’s, Baa3 par Moody’s ou BBB- par Bit@Dertaines de ces émissions peuvent
présenter des caractéristiques spéculatives.

Les titres sont choisis en fonction de leur reditéhide la qualité de I'émetteur, de leur
maturité ainsi que de leur liquidité.

c) OPCVM

Le Fonds peut investir dans des OPCVM de droitciagou européen conformes et dans des
OPCVM francais non conformes. La Société de Gestmméalisera pas et ne prendra pas de
participations dans des fonds de droit étrangereldgpant une stratégie hautement
spéculatives dits "hedge funds".

Les OPCVM dans lesquels investit le FIP peuvent :
- étre exposés sur les marchés émergents,
- détenir directement ou indirectement des instrumdattitrisation,
- détenir des titres ayant une notatiogh yield

d) Instruments financiers a terme pour les besténis gestion des liquidités
En vue de mettre en ceuvre des stratégies de coregrbtamment des risques actions, de
change, de taux ou de crédit (cf. rubriqgue « Pmdilrisques »), le Fonds pourra étre investi
dans des instruments financiers dérivés (futurespiions sur marchés réglementés, organisés
ou de gré a gré ou swaps de gré a gré).

3.2.4 Autres opérations

Par ailleurs, dans le cadre de son fonctionnemembal, le Fonds peut se trouver en position

d’avoir recours a I'emprunt d’espéces (dans laténgie 10% de ses actifs) et a des préts ou
emprunts de titres, des opérations de pensionéelyrou des opérations d’acquisition ou

cession temporaire d’instruments financiers (dasscbnditions de l'article R. 214-16 du Code

monétaire et financier) afin de gérer sa trésarerie

En cas dopérations a terme portant sur les tithesportefeuille, y compris sur des titres
financiers non admises a la négociation sur desh@ard'instruments financiers ou sur des parts
de sociétés a responsabilité limitée ou de soctiitEses d’un statut équivalent dans leur Etat de
résidence :

- le dénouement (reglement/livraison) de ces ojpfimt terme devra s'effectuer au plus tard
a I'échéance de la durée de vie du Fonds ;

- le montant maximum des engagements contractédittecne devra pas excéder le montant
de ses actifs.



3.3. Profil de risques

Cette rubrique décline de facon détaillée les whfiés risques auxquels le Fonds s’expose du
fait des risques généraux lies aux FCPR et degesstiés a la stratégie d'investissement mise
en ceuvre par le Fonds.

3.3.1 Risques principaux

Risque de faible liquidité : le Fonds est princgmaént investi dans des titres non cotés
qui ne bénéficient pas d'une liquidité immédiatess cinvestissements sont donc
susceptibles de rester immobilisés durant plusieamnsées car la cession des
participations n’est pas garantie. Il existe dont msque de non restitution de
I'investissement aux porteurs de parts du Fonds Esndélais et niveaux escomptés.

Risque de perte en capital : la performance du $-afe$t pas garantie et le capital investi
par le porteur peut ne pas lui étre totalementituéstLa réalisation de ce risque pourra
notamment résulter de la capacité financiére rékdke entreprises et de leur aptitude a
mener a bien leur plan de développement ou a m@inur positionnement sur le
marche.

Risque de change : le Fonds peut investir danssajegorts libellées dans des devises
d’investissement autres que la devise de référdandeonds, I'euro. Ainsi, une baisse des
devises d’investissement par rapport a la deviseétirence du Fonds (I'euro) peut
entrainer une baisse de la valeur liquidative dndscen cas d'intervention hors de la
zone euro.

Risque lié a I'estimation périodique de la valeas gbarticipations du Fonds : en raison
des régles d’évaluation des actifs non cotés, leuvdiquidative des parts du Fonds peut
ne pas refléter, dans un sens comme dans 'aetpaténtiel des actifs en portefeuille sur
la durée de vie du Fonds.

Risque de taux : la variation des taux d'intérétsles marchés obligataires peut entrainer
une baisse de la valeur liquidative du Fonds.tlpe&cisé que ce risque sera proportionnel
a la part des actifs obligataires.

3.3.2 Risques accessoires

Risque lié au marché actions : évolution négate® cburs de bourse pouvant entrainer
une diminution de la valeur liquidative du Fonds.Ronds pourrait étre soumis au risque
actions (inscrites sur les marchés réglementé&sjuei qui diminuera progressivement au
cours de la période d’investissement au fur et dumeedes investissements sur des
valeurs non cotées.

Risque de contrepartie : risque lié a la conclusiertontrats sur instruments financiers a
terme dont la contrepartie ne tiendrait pas seagergents.

Risque de crédit : risque de perte d'une créancitiule la défaillance du débiteur a
I'échéance fixée lié aux investissements dans defs abligataires, monétaires ou
diversifiés ; en cas de dégradation de la quaditééinetteurs, la valeur de ces actifs peut
entrainer une baisse de la valeur liquidative chdo



- Risque lié aux frais : le niveau des frais estocélau regard du potentiel de performance
du Fonds. A défaut d’'une certaine rentabilité, fcas pourront étre élevés et de ce fait
provoquer une baisse de la valeur liquidative dudSo

- Risque spécifique aux instruments de titrisatioB$A .) : pour ces instruments, le risque
de crédit repose principalement sur la qualitéatdi$s sous-jacents, qui peuvent étre de
natures diverses (créances bancaires, titres daa@®...). Ces instruments résultent de
montages complexes pouvant comporter des risqudgyjies et des risques spécifiques
tenant aux caractéristiques des actifs sous-jaceéatgéalisation de ces risques peut
entrainer la baisse de la valeur liquidative dudson

- Risque lié aux investissements sur les marchés gamisr: l'investissement sur les
marchés émergents comporte un degré de risque étenggdson de la situation politique
et économique de ces marchés qui peut affectaaléavdes investissements du Fonds.
Leurs conditions de fonctionnements et de survaapeuvent s’écarter des standards
prévalant sur les grandes places internationales.

- Risque lié a la détention de titres dont la notast basse ou inexistante : le Fonds
pourra investir dans des OPCVM détenant des till@# la notation est basse ou
inexistante. L'utilisation des "titres a haut rendmt / high yield" (titres présentant un
risque de défaut plus élevé et une volatilité plnportante) peut entrainer une baisse
significative de la valeur liquidative.

ARTICLE 4 - REGLES D’INVESTISSEMENT

4.1. Quota d’Investissement de 60%

1. Conformément a l'article L.214-41-1 du Code monétat financier, I'actif du Fonds doit
étre constitué, pour 60% au moins, d’'un ou plusiel@és éléments suivants :

(i) de titres financiers ou de parts de sociétésporesbilité limitée ou de sociétés dotées d’'un
statut équivalent dans leur Etat de résidence,

(i) d’avances en compte courant consenties, pour léedde l'investissement réalisé, a des
sociétés dans lesquelles le Fonds détient au niSimslu capital (dans la limite de 15% de
I'actif du Fonds),

(i) de participations versées a des sociétés de paotittuelle ou a des organismes de
garantie intervenant dans les régions du Fonds,

(iv) de parts de FCPR ou d’'actions de sociétés deataisijue,
étant précisé que les titres financiers, partsabéétds a responsabilité limitée et avances en
compte courant pris en compte dans le Quota d’'trssesnent de 60% doivent étre émis par

(ou consentis a) des sociétés qui :

1°/ pour 10% d’entre elles, exercent leur activté sont juridiguement constituées depuis
moins de 5 ans,
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2°/ ne sont pas admises aux négociations sur unh@atinstruments financiers francais ou
étranger dont le fonctionnement est assuré pareatreprise de marché ou un prestataire de
services d’investissement ou tout autre organisméasre étranger, ou dans la limite de 20%
de l'actif du Fonds, des sociétés dont la capatbs boursiere est inférieure a cent cinquante
millions d’Euros (EUR 150.000.000) et dont lesetrsont négociés sur un marché d’'un Etat
partie a I'accord sur 'Espace économique europaamndition qu’elles n'aient pas pour objet
la détention de participations financiéres,

3°/ ont leur siege dans un état membre de la Coraot@rEuropéenne ou dans un autre Etat
partie a l'accord sur I'Espace Economique Europégant conclu avec la France une
convention fiscale qui contient une clause d’aass® administrative en vue de lutter contre la
fraude ou I'évasion fiscale, sont soumises a l'ingud les sociétés dans les conditions de droit
commun ou qui en seraient passibles dans les méomektions si I'activité était exercée en
France,

4°/ exercent leurs activités principalement dars éeablissements situés dans les régions du
Fonds, ou lorsque cette condition ne trouve paapplquer, y ont établi leur siége social,

5°/ répondent a la définition des petites et mogsnantreprises figurant a I'annexe | du
reglement (CE) n° 800/2008 de la Commission Eunopéalu 6 aolt 2008 déclarant certaines
catégories d’'aides compatibles avec le marché camenuapplication des articles 87 et 88 du
traité CE (Reglement général d’exemption par catépoc’est-a-dire, en I'état actuel de la

réglementation, des entreprises employant moin@25fe salariés, dont le chiffre d'affaires

annuel n'’excéde pas cinquante millions d’Euros (ERRD00.000) ou dont le total du bilan

annuel n'excede pas quarante trois millions d’E(Ed$R 43.000.000),

6°/ et enfin, n'ont pas pour objet la détention mhaticipations financieres, sauf a détenir
exclusivement, c’est-a-dire pour au moins 90% de &etif, des titres donnant accés au capital
de sociétés dont I'objet n’est pas la détentiopaiticipations financieres et qui répondent aux
conditions du 4°/ et 5°/ ci-dessus.

Les conditions visées au 4°/ et au 5°/ ci-dessaspsécient a la date a laquelle le Fonds réalise
ses investissements.

Lorsque les titres d'une société qui sont détemndepFonds sont admis aux négociations sur
un marché d’instruments financiers francais oungfea, dont le fonctionnement est assuré par
une entreprise de marché ou un prestataire decesrdiinvestissement ou tout autre organisme
similaire étranger, ces titres ou les avances ampt® courant continuent d’étre pris en compte
dans le Quota d’Investissement de 60% pendant unéedde cinqg ans a compter de leur
admission. Ce délai n'est toutefois pas applicables titres de la société admis a la cotation
répondent aux conditions mentionnées au 2°/ prétéd date de cette cotation et si le Fonds
respecte, compte tenu de ces titres, la limiteQ8¢ thentionnée ci-avant.

Afin que les porteurs puissent bénéficier des didji® de réduction et d’exonération d'impot
sur le revenu, le Quota d’'Investissement de 60%adétre atteint pour moitié (soit 30%) au
plus tard huit (8) mois a compter de la date déuobbde la période de souscription et I'autre
moitié (soit les 30% supplémentaires) au plus lardernier jour du huitieme mois suivant, et
ce, conformément a la Loi de finances pour 201@0921.673, article 20.
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4.2. Ratios prudentiels

4.2.1 Ratios de division des risques

L'actif du Fonds pourra étre employé a :

(i) 10% au plus, en titres d'un méme émetteur ayuthen OPCVM (ce ratio est porté a 20%
en cas d’admission des titres sur un marché diingnts financiers ou d’échange contre
des titres cotés) ;

(i) 35 % au plus, en actions ou parts d'un mémeEIRA ;

(i)  10% au plus :

* en actions ou parts d'OPCVM bénéficiant de lagulace allégée relevant de l'article
L.214-35 du Code monétaire et financier ;

* en parts de FCPR (agréés ou non) et actions détésde capital-risque ;

* en titres ou en droits d'une méme entité mentioawéle) du 2 de l'article L. 214-36
du Code monétaire et financier, ne relevant pasadé®s dispositions de l'article
L.214-36, ni de l'article L.214-41, ni de l'artidle214-41-1 (ci-apres désignées une
ou des « Entité(s) Etrangere(s) »).

(iv)  15% au plus en avances en compte courant consentles sociétés dans lesquelles le
Fonds détient au moins 5% du capital, en I'étdadéglementation actuelle.

Les ratios visés au (i), (ii), (iii) doivent étrespectés par le Fonds au plus tard a I'expiration
d'un délai de deux exercices a compter de I'agréndenFonds par I'Autorité des marchés
financiers.

Le ratio de division des risques visé au présehidit étre respecté a tout moment.

4.2.2 Ratio d’emprise

Par ailleurs, le Fonds ne peut détenir, ni s’engag®uscrire ou acquerir :

(i) plus de 35% du capital ou des droits de votendhéme émetteur, a moins que cette prise
de participation ne découle d’'une clause « sancti€diilution d’'un actionnaire en cas de
non-respect d’une obligation) ;

(i) plus de 20% du montant total des titres ouitdret des engagements contractuels de
souscription d'une méme Entité Etrangére, ou d'udmm FCPR bénéficiant d’'une
procédure allégée ;

(i) plus de 10% des actions ou parts d'un orgaride placement collectif en valeurs
mobilieres ne relevant pas du b) du 2 de larticle214-36 du Code monétaire et
financier, soit pas plus de 10% des actions owsghnin OPCVM a vocation générale.

Ces ratios d’emprise doivent étre respectés anoutent.
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Le calcul du Quota d’Investissement de 60% et ddes de division des risques et d’emprise
applicables au Fonds est apprécié conformémentda@positions |égales et réglementaires
applicables au Fonds et notamment aux articles4t3Blet R.241-75 et suivants du Code
monétaire et financier.

ARTICLE 5- REGLES DE CO-INVESTISSEMENT, TRANSFERTS DE
PARTICIPATIONS ET PRESTATIONS DE SERVICES EFFECTUEES PAR LA
SOCIETE DE GESTION OU DES SOCIETES QUI LUI SONT LIEES

Les regles énoncées ci-dessous sont conformes raonisations du Code spécifique de

déontologie des sociétés de gestion bénéficiamt aijmément pour le capital investissement, de
leurs dirigeants, et des membres de leur persoapplicable aux adhérents de I'AFIC (code

commun AFG) en vigueur a la date d’agrément du Eond

5.1. Principes et regles mis en place pour présendes intéréts des porteurs de parts

L'objectif des développements qui suivent est @éeiper les régles de co-investissement et de co-
désinvestissement entre les différents véhiculessgear la Société de Gestion.

La protection des intéréts des porteurs de parigsssirée par le respect des dispositions visées
ci-dessous relatives a la politique mise en plaamelg Société de Gestion en matiere de co-
investissement et de co-désinvestissement entwiffésends fonds que la Société de Gestion
gere. Les régles ci-apres seront appliquées sais\aillance du déontologue de la Société de
Gestion.

5.1.1. Répartition des investissements entre &&rdnts portefeuilles de titres gérés par la
Société de Gestion

La Société de Gestion gére :

(1) les trois (3) FCPI FRANCE INNOVATION 4, AA INNWATION 2002,
INVESTISSEMENT INNOVATION 2002 dont elle a repria gestion aupres d'ABN
Amro Capital France (les=CPI Existants"). Ces 3 FCPI Existants sont en liquidation.

(i)  le FCPI Poste Innovation 7 levé en 2004, IePF@oste Innovation 10 levé en 2005, le
FCPI La Banque Postale Innovation 2 levé en 2086FCPI La Banque Postale
Innovation 4 levé en 2007 qui ne sont plus en calirsvestissement, le FCPI La
Banque Postale Innovation 6 levé en 2008, le FGPBanque Postale Innovation 7 et
le FCPI La Banque Postale Innovation 9 levés er® 280e FCPI La Banque Postale
Innovation 10 levé en 2010 qui sont en cours d'stigeement.

Pour l'attribution des investissements aux fondsligugere, la Société de Gestion s'appuiera
sur la politique d'investissement de chacun déaswets gérés.

Les dossiers d’investissement dans des PME norecatifuées dans les régions du Fonds

seront affectés en priorité au Fonds sous résexvaesd criteres préférentiels d’intervention et
des contraintes légales et réglementaires de gabtatos qui lui sont applicables.
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Les répatrtitions entre fonds gérés par la Sociét@eistion pourront étre faites en fonction de la
maturité d'un fonds ou de la nécessité pour un losigqurs fonds de respecter les ratios
réglementaires (ces deux criteres peuvent imposen @u plusieurs fonds d’acquérir une

proportion plus importante ou plus faible de 'ogpaité d’investissement ou, au contraire, de
céder une proportion plus importante ou plus fail@dd’opportunité d’investissement).

5.1.2. Réalisation des co-investissements avectrd®aistructures gérées par la Société de
Gestion ou des entreprises qui lui sont liées ans sk l'article R.214-84 du Code
monétaire et financier (ci-aprées les « Entreprisées »)

Les regles ci-dessous exposées ne s’appliquerdipaplacements monétaires ou assimilés et
cessent de s’appliquer dés lors que les titreserags font I'objet d’'une cotation sur un marché
d’instruments financiers.

Le Fonds est le premier FIP que la Société de @esbnstitue. Il n’a donc pas vocation a co-
investir systématiquement avec un ou plusieurgatitnds gérés par la Société de Gestion.

Néanmoins, si de tels co-investissements s’averepportuns, les regles suivantes

s’appliqueront :

Le Fonds ne pourra co-investir, au méme moments dae nouvelle entreprise avec d’autres
fonds gérés par la Société de Gestion ou les HidesplLiées qu’a condition que I'opération de

co-investissement se réalise selon les principes amnditions juridiques et financieres

équivalentes (notamment de prix quand bien mémedksnes seraient différents) a I'entrée

comme a la sortie (si elle est conjointe), toutt@mant compte des situations particulieres a
savoir :

(1) différence significative dans la durée de vie metgtales fonds concernés au regard des
perspectives de sortie a court ou moyen termerestissement envisageé ;

(i) montants restants a investir pour chaque fondsernécou taille de l'investissement
considéré (lorsque, compte tenu de la capacitduéli¢ d'un fonds ou de la taille d'un
investissement, le montant a investir pour un fasetsait trop faible ou au contraire trop
important ;

(i)  caractere éligible ou non au Quota d’Investisserder&0% ;

(iv)  proximité de la date butoir de respect du ou degagplratios applicables pour un fonds
concerne ;

(V) situation de réinvestissement ;

(vi)  faculté offerte aux souscripteurs de demanderdeatade leurs parts ;
(vii)  opportunité de sortie conjointe ;

(viii) incapacité a signer une garantie de passif.

L'application de ces criteres de co-investissemetibu de co-désinvestissement sera
documentée dans les rapports annuels du Fonds.
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Par ailleurs, le Fonds ne pourra participer a devaelles augmentations de capital ou acquérir
des titres de sociétés dans lesquelles d'autress fgérés par la Société de Gestion ou les
Entreprises Liées détiennent déja une participatjo@ si I'une des conditions suivantes est
remplie :

(1) si un ou plusieurs fonds ou intervenants egtés, non liés a la Société de Gestion,
investissent sous forme d'apports de toute natmren@me temps que le Fonds, un
montant suffisamment significatif et a des condisi@quivalentes ;

(i) de facon exceptionnelle, un tel investissement ¢émentaire peut étre réalisé sans
l'intervention d'un tiers, sur le rapport de deuxperts indépendants, dont
eventuellement le commissaire aux comptes du Fonds.

Le rapport annuel du Fonds fera état des opératinisées par le Fonds en décrivant, le cas
échéant, les motifs pour lesquels aucun investisiets n’'est intervenu, et justifiera de
I'opportunité des investissements complémentaivesitéiellement réalisés et de leur montant,
ainsi que des dérogations éventuellement décidirda Bociété de Gestion.

Pour les besoins de cet article 5.1.2, il est péégue I'exercice de clauses d’ajustement de
participation ("ratchet”) comme le simple exercida droit préférentiel de souscription

maintenu a tous les actionnaires ne constituer@st ges opportunités dinvestissement
complémentaires.

5.1.3. Regles de co-investissements du Fonds av&odiété de Gestion ou son équipe de
gestion

La Société de Gestion, ses dirigeants, salariésaedataires sociaux ainsi que les personnes
agissant pour son compte ne peuvent pas co-invastitre personnel, directement ou
indirectement, aux c6tés du Fonds.

Ne sont pas réputés étre effectués a titre perkolaseco-investissements que les usages
imposent notamment du fait de la participation uhesnbres de I'’équipe de gestion a I'organe
de direction, d’administration ou de contrdle d’'wwoeiété en portefeuille.

5.2. Transferts de participations

5.2.1. Cessions entre les fonds gérés par la $a@éGestion

Les transferts de participations entre deux fonéieg par la Société de Gestion pourront
intervenir. La Société de Gestion décide que lacgutare suivante s’appliquera a de tels
transferts.

Ces transferts feront I'objet d’'une mention écdens le rapport annuel de gestion du fonds
concerné, indiquant l'identité des lignes a prendne compte, leur codt d’acquisition, la

méthode d’évaluation de ces cessions contrbléesupagxpert indépendant sur rapport du
commissaire aux comptes et/ou la rémunérationuteplertage.
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5.2.2. Transferts de participations entre le Fartdse Entreprise Liée a la Société de Gestion

Conformément a larticle R.214-84 du Code monétadte financier, les transferts de
participations détenues depuis moins de douzenib?y sont autorisés.

En ce cas, lidentité des participations transferdeur co(t d’acquisition et la méthode
d’évaluation de leur cession, controlée par un gxpeépendant sur rapport du commissaire
aux comptes du Fonds, seront mentionnés danspentagnnuel de gestion du Fonds.

Les transferts de participations détenues depuss g¢ douze (12) mois entre le Fonds et une
Entreprise Liée seront possibles a compter de $& mn préliquidation du Fonds, sur analyse
d’'un expert indépendant sur rapport du commissaire comptes (conformément a I'article
R.214-82 du Code monétaire et financier), rappocbdmuniquer a I’Autorité des marchés
financiers.

En tout état de cause, ces opérations seronté&éslisonformément aux recommandations de
I'AFIC.

5.2.3. Prestations de services effectuées parcigt8ale Gestion ou des Entreprises Liées

La Société de Gestion et/ou les Entreprises Liéewent réaliser, au profit du Fonds ou des
sociétés composant le portefeuille du Fonds, destgtions d’études, de conseils et de montage
dans le cadre des due diligences de processus esdtiasement, pour favoriser le
développement de ces sociétés et/ou pour s’'ingtaine un processus de désinvestissement.

Si pour réaliser ces prestations au profit du Fandd’'une société dans laquelle il détient une
participation ou dont I'acquisition est projetée Jociété de Gestion souhaite faire appel a une
personne physique ou morale, ou a une Entrepride, la décision de la Société de Gestion,
lorsque le choix est de son ressort, doit étreepes toute autonomie, aprés mise en
concurrence.

En tout état de cause, il est interdit aux salageaux dirigeants de la Société de Gestion
agissant pour leur propre compte, de réaliser destgiions de services rémunérées au profit
du Fonds ou des sociétés qu'’il détient en portiéeois dont il projette I'acquisition.

Les prestations effectuées par la Société de Gestioune Entreprise Liée qui peuvent étre
supportées soit par le Fonds, soit par les sociétégortefeuille, doivent étre portées
systématiquement a la connaissance des portegartdedu Fonds par une mention écrite dans
les rapports périodiques de la Société de Gestion.

Le rapport de gestion mentionnera notamment :

(1) pour les services facturés au Fonds : la nadlerees prestations et le montant global par
nature de prestations et, s'il a été fait appehe Entreprise Liée a la Société de Gestion,
son identité et le montant global facturé ;

(i)  pour les services facturés par la Société dstiBn aux sociétés dans lesquelles le Fonds

détient une participation : la nature de ces ptiests et le montant global par nature de
prestations et, lorsque le prestataire est unespnse Liée a la Société de Gestion, dans
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la mesure ou I'information peut étre obtenue, hit& du prestataire et le montant
global facturé.

Si les prestations de service sont réalisées dit guoFonds par la Société de Gestion, les frais
relatifs a ces prestations facturées au Fonds s@auas dans le montant maximum des frais de
fonctionnement. Les facturations nettes relatives prestations réalisées a des sociétés du
portefeuille du Fonds (diminuées des frais extemedstifs aux opérations d’acquisitions de
titres n‘ayant pas été suivies d'un investissemdmt Fonds durant I'exercice concerné)
viendront en diminution de la commission de gessapportée par les porteurs de parts au
prorata de la participation en fonds propres esgfmads propres détenue par le Fonds.

Par ailleurs, la Société de Gestion mentionneréeggmt dans son rapport annuel aux porteurs
de parts l'existence d'opérations de crédit resgdipar un établissement de crédit auquel elle est
liée a des sociétés du portefeuille.

Ce rapport de gestion annuel précisera selon que :

- l'opération de crédit a été mise en place lorsabglisition (directe ou indirecte) des
titres par le Fonds. Dans ce cas, la Société dédBemdique si les conditions de
financement pratiquées par I'établissement de tcliédse distinguent des conditions
habituellement pratiquées pour des opérationsaied, et le cas échéant, pourquoi.

- l'opération de crédit est effectuée au bénéficeatgtés dans lesquelles le Fonds est
investi. La Société de Gestion indique dans sopadpde gestion annuel, dans la
mesure ou, aprés avoir fait les diligences nécessaiour obtenir cette information,
elle a pu en avoir connaissance, si un établisseahercrédit auquel elle est liée
concourt significativement au financement de lgpriise (fonds propres inclus).

Elle mentionne également dans le rapport de gesiiomel du Fonds si cet établissement a
apporté un concours a l'initiative de la SociétéGasstion et dans ce cas si les conditions de
financement se distinguent des conditions du maedthé cas échéant, pourquoi.

Les frais correspondants aux éventuelles prestaterconseils réalisées au profit du Fonds par
la Société de Gestion ou une Entreprise Liée skafbqmés annuellement a 1% net de toutes
taxes de l'actif net du Fonds.

- TITRE Il —
LES MODALITES DE FONCTIONNEMENT

ARTICLE 6 - PARTS DU FONDS

Les droits des porteurs sont exprimés en partgjughpart d'une méme catégorie correspondant
a une méme fraction de l'actif du Fonds. Chaquéeporde parts dispose d'un droit sur la
fraction de I'actif net du Fonds proportionnellereumbre de parts possédées.

Les droits des porteurs de parts sont exprimésda ge deux catégories différentes (parts A et
parts C), chacune conférant des droits differetgsiiapropriétaire.
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6.1. Forme des parts
Les parts A et C sont des parts en nominatif adstréni

La propriété des parts A et C résulte de l'insiiptesdites parts sur un registre tenu par le
Dépositaire et communiqué a la Société de Gestion.

Cette inscription donne lieu a la délivrance d'atstation fiscale nominative remise au
porteur par le Dépositaire.

L’acquisition de parts du Fonds entraine de pleditdladhésion au présent Reglement.

6.2. Catégories de parts
La souscription des parts A est ouverte aux peeophysiques et aux personnes morales.

Les parts C seront souscrites exclusivement p&olziété de Gestion, ses actionnaires, ses
dirigeants et salariés.

Le nombre de porteurs de parts n’est pas limité.

6.3. Valeur nominale et nombre de parts
La valeur nominale respective des parts A et Caesivante :

-lpartA= EUR 500
-lpartC = EUR 1,25

Les parts C seront souscrites de maniere a repegs@R5 % du montant total des
souscriptions recueillies par le Fonds.

Ces parts C donneront droit, dés lors que le ndnidea parts A aura été remboursé, a
percevoir 20% des produits et plus-values netssesapar le Fonds. Dans I'hypothése ou les
porteurs de parts A ne percevraient pas le momtaminal de leurs parts, les porteurs de parts
C perdront la totalité de leur investissement daassparts C.

6.4. Droits attachés aux parts

Chaque porteur dispose d’un droit de copropriétdesiactifs du Fonds proportionnellement
au nombre de parts de chaque catégorie inscrges aom.

Les porteurs de parts A ont vocation a percevaiiyree ou plusieurs fois, un montant égal a la

valeur nominale des parts A qu'ils détiennent &b &®s montants restant a distribuer par le
Fonds.
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Les porteurs de parts C ont vocation a percevoigree ou plusieurs fois, un montant égal a la
valeur nominale des parts C et 20% des montartentes distribuer par le Fonds.

En cours de vie du Fonds, les attributions (souslome forme que ce soit, par voie de
distribution ou de rachat) se font exclusivementeméraire et sont effectuées dans l'ordre de
priorité qui suit :

(i) en premier lieu, aux porteurs de parts A a corence d’'un montant égal a la valeur
nominale de I'ensemble des parts A ;

(i)  en second lieu, et des lors que les porte@wsdrts A auront recu l'intégralité de la
valeur nominale des parts A, aux porteurs de @résconcurrence d’'un montant égal a
la valeur nominale de 'ensemble des parts C ;

(i)  le solde, s'il existe, est réparti, aprés détion de tous les frais encourus par le Fonds,

entre les porteurs de parts A et les porteurs ds @aa hauteur respectivement de 80%
pour les porteurs de parts A et de 20% pour leteprs de parts C.

ARTICLE 7 — MONTANT MINIMAL DE L'ACTIF

Il ne peut étre procédé au rachat des parts $if lhc Fonds (ou d'un compartiment) devient
inférieur a trois cent mille Euros (EUR 300 000auyk demandes de rachat exceptionnelles
visées a l'article 10.2 du Reglement) ; lorsquetif@lemeure pendant trente jours inférieur a ce
montant, la Société de Gestion de portefeuille ¢ras dispositions nécessaires afin de
procéder a la liquidation du fonds, ou a l'une dl@érations mentionnées a l'article 411-17 1°
du Réglement Général de I'AMF (mutations du Fonds).

ARTICLE 8 - DUREE DE VIE DU FONDS

Le Fonds est créé pour une durée de vie de huar(8)a compter du jour de sa constitution,
sauf les cas de dissolution anticipée visés ddlar28 du Reglement.

Cette durée pourra étre prorogée a linitiative laleSociété de Gestion en accord avec le
Dépositaire par période d'une (1) année et au marigeux (2) fois.

Toute décision de prorogation devra étre notifige orteurs de parts au moins trois (3) mois
avant l'expiration de la durée de vie du Fonds\antal'expiration de la durée précédemment
prorogeée.

Cette décision de prorogation sera par ailleurdgépoh la connaissance de I'Autorité des
marcheés financiers et du Dépositaire.
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ARTICLE 9 - SOUSCRIPTION DES PARTS

9.1. Période de souscription

Le Fonds est commercialisé par l'intermédiaire éseau commercialisateur de La Banque
Postale.

La période de souscription des parts A commenaeiaues tét a compter dier octobre 2010
et s'achevera le 28 décembre 2010Rérlode de Souscriptioty).

Une centralisation des souscriptions aura liewBld&embre 2010.

Les parts C pourront étre souscrites pendant tautgriode de Souscription des parts A ainsi
que pendant un (1) mois supplémentaire apres taiqn de cette période.

En tout état de cause, la Société de Gestion sveede droit de clore la Période de
Souscription du Fonds par anticipation, a tout nmunelés lors que le montant des
souscriptions des parts A du Fonds aura atteirtofame de trente millions d'Euros (EUR

30 000 000).

Si la Société de Gestion décide de cl6turer paicipation la Période de Souscription du
Fonds, elle devra immédiatement le notifier, parurder ou par fax, au
Promoteur/Commercialisateur qui disposera alorsl@ai de 3 jours ouvrés a compter de la
date de notification, pour adresser a la Sociét&dstion I'ensemble des souscriptions qu'il
aura recues au cours de cette période.

9.2. Modalités de souscription

Tout investisseur souhaitant acquérir des partsiAsuscrire au minimum 3 parts A pour une
valeur globale de mille cing cents Euros (EUR 1)508s parts C sont souscrites a leur valeur
nominale a savoir un euro et vingt cinq centimddREL,25).

Les souscriptions ne peuvent porter que sur un n@etttier de parts.

Le prix unitaire d'émission d'une part A est égalmontant de souscription d'une part A
(valeur nominale d'une part A), soit cinq centsdsufEUR 500), majorée d'un droit d'entrée
égal a 5% du montant de cette souscription non soaia TVA (le Droit d'Entrée ™).

Les souscriptions des parts du Fonds sont effeste@enuméraire par prélevement sur CCP.
Elles sont matérialisées par la remise d'un bualldd souscription et sont enregistrées par le
Dépositaire. Les souscriptions centralisées le &hbre 2010 seront libérées en une seule
fois, par encaissement effectif des fonds sur unpte ouvert au nom du Fonds dans les livres
du Dépositaire.

Le montant des souscriptions ainsi que le montast Qroits d'Entrée sont recus par le
Dépositaire qui les enregistre.
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A cet effet, le Dépositaire devra, pour chaque s@pi$on, inscrire au hom du souscripteur
concerné et a la date de crédit réel des fondoempte, le nombre de parts souscrites par ce
dernier sur ledit compte ouvert au nom du Fonds ¢imlivres du Dépositaire.

9.3. Conditions liées aux porteurs de parts
La souscription des parts sera ouverte aux persquimgsiques et aux personnes morales.
Aucune personne physique ne pourra détenir pldO#edes parts du Fonds.

La Société de Gestion tient a la disposition detepos des parts une note fiscale décrivant les
conditions a respecter pour bénéficier de I'exdiggrad’impot sur le revenu des produits
distribués et des plus-values réparties par le F@idde la réduction d'impbt sur le revenu
prévue a l'article 19%rdeciesO-A VI bis du Code général des impbts lorsqueplaseurs de
parts sont domiciliés en France.

Les parts du Fonds ne peuvent pas étre détenues :
e aplus de 20% par un méme investisseur,
* aplus de 10% par un méme investisseur personneerae droit public,
* aplus de 30% par des personnes morales de didit puises ensemble.

En outre, un porteur de parts, son conjoint etslescendants et descendants ne doivent pas
détenir ensemble plus de 10% des parts du Fond$irettement ou indirectement, plus de
25% des droits dans les bénéfices des sociétédadotitires figurent a I'actif du Fonds ou avoir
détenu ce montant a un moment quelconque au cesrsigg années précédant la souscription
des parts du Fonds ou de I'apport des titres.

Pour bénéficier de la réduction d’impét sur le raveprécitée, les investisseurs personnes

physiques fiscalement domiciliées en France dewonserver leurs parts pendant une durée
minimum de cing (5) années a compter de la datodscription.

ARTICLE 10 - RACHAT DES PARTS

10.1. Rachats

Aucune demande de rachat de parts A et de partesCautorisée pendant la durée de vie du
Fonds telle que définie a l'article 8 ci-dessusif skans les hypothéses exceptionnelles visées a
I'article 10.2 ci-dessous.

10.2. Demandes de rachats exceptionnels

A titre exceptionnel, le rachat par le Fonds, adémande d’'un porteur de parts, d'une ou
plusieurs parts A, peut intervenir pendant la duléevie du Fonds a condition que cette
demande soit motivée par un lien de causalité diaec 'un des événements listés ci-
dessous :

- décés du contribuable ou de l'un des époux ouepaires d'un Pacs soumis a
imposition commune ;
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- invalidité d’'une de ces personnes correspondarassement dans la deuxieme ou la
troisieme des catégories prévues a l'article L-841l Code de la sécurité sociale ;

- licenciement du contribuable ou de 'un des époudpartenaires d’un Pacs soumis a
imposition commune.

Les événements signalés ci-dessus doivent étrwémigs a compter de la signature du bulletin
de souscription pour étre pris en compte au timeeldemande de rachat exceptionnel.

Tout porteur de parts est invité a examiner sasdn personnelle au regard de la réduction
d’'impét sur le revenu dont il a bénéficié, avantdgenander le rachat de ses parts dans les cas
prévus ci-dessus.

La Société de Gestion tient a la disposition detepos de parts une note sur les régles fiscales
qui leur sont applicables en cas de rachat de.parts

10.3. Conditions des rachats exceptionnels

Les demandes de rachats exceptionnels ne peuvdat goe sur un nombre entier de parts A.

Les parts C ne peuvent étre rachetées qu'a laléijan du Fonds ou apres que les parts A aient
été rachetées ou amorties a concurrence du mantguoel ces parts A ont été libérées.

La Société de Gestion est informée de toute demdadachat exceptionnel par courrier avec
demande d’avis de réception auquel sont jointetesdes pieces justificatives.

En cas de démembrement de la propriété des partfodds, cette notification devra
mentionner l'identité compléte de chacun des nogipétaires et usufruitiers, préciser les
modalités de répartition entre eux des droits h&scaux parts concernées et étre signee
conjointement par chacun d’eux. En cas d’indivisibren est de méme pour chacun des co-
indivisaires.

Le prix de rachat est égal a la premiére valewidigtive de la part établie apres réception de la
demande de rachat, telle que cette valeur liquidast définie conformément aux dispositions
de l'article 14.2 ci-dessous.

10.4. Paiement des parts rachetées

Les rachats exceptionnels sont effectués exclugmesn numéraire.

Le Dépositaire proceéde au reglement du prix deatades parts concernées dans un délai
maximum de trois mois apres la date d'arrété delleur liquidative semestrielle applicable a

ce type de rachat de parts.

En cas de circonstances exceptionnelles, ce délaigire prolongé sans pouvoir excéder douze
mois.

Le rachat des parts peut étre suspendu a titreisoioy par la Société de Gestion si les
circonstances exceptionnelles I'exigent et si €8t des porteurs de parts le requiert.
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Le différé de réglement résultant des dispositidmgprésent article 10.4 n'ouvre droit a aucun
intérét de retard.

ARTICLE 11 - CESSIONS DES PARTS

11.1. Regles communes a toutes les cessions

Il est rappelé que I'avantage fiscal accordé aa te la souscription (réduction d’'impdt sur le
revenu visée a l'article 19&rdeciesO-A du Code général des impots) pour les personnes
physiques fiscalement domiciliées en France estitonné a la conservation des parts
pendant une durée minimale de 5 ans a compterstriription.

Tout porteur de parts est invité a examiner sasdn personnelle au regard de la réduction
d’'impdt sur le revenu dont il a bénéficié, avantcdder ses parts dans les cas prévus a l'article
10.2 ci-avant.

La Société de Gestion tient a la disposition detepos de parts une note sur les régles fiscales
qui leur sont applicables en cas de cession de [mesigu’ils sont domiciliés en France.

Les cessions de parts peuvent s’effectuer librerdgattement entre les parties concernées,
chaque cédant demandant éventuellement a la Sdeiés@stion de lui fournir le montant de la
derniére valeur liquidative.

La Société de Gestion doit étre informée de cesatip@s par une déclaration de transfert par

le biais d’'une lettre simple pour qu’il soit proééa leur inscription.

A cet égard, il est rappelé que la propriété detspasulte de leur inscription sur le registre
tenu par le Dépositaire.

Le cédant et le cessionnaire seront tenus de remiptie signer un document formalisant la
cession intervenue entre eux, lequel document détveanotifié a la Société de Gestion qui le
transmettra au Dépositaire ou a son délégué. Sdoaement figureront le nom, I'adresse ou le
siege social du ou des cessionnaires de partenddnme de parts cédées, la catégorie a lagquelle
les parts cédées appartiennent et le prix de ¢essio

Par ailleurs, en cas de démembrement de la prépidiés parts du Fonds, cette notification
devra mentionner l'identité compléte de chacun migspropriétaires et usufruitiers, préciser
les modalités de répartition entre eux des drdieschés aux parts concernées et étre signée
conjointement par chacun d’eux. En cas d'indivisidnen est de méme pour chacun des
coindivisaires.

Le Dépositaire ou son délégué délivrera au cesaimmmne nouvelle attestation nominative
d'inscription sur le registre des porteurs de parts
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11.2. Cessions des parts A

Les parts A sont librement négociables entre leteps de parts entre eux et entre les porteurs
de parts et les tiers dans les conditions ci-apres.

Les porteurs de parts A devront faire leur affpeesonnelle de la recherche d'un cessionnaire
et de la négociation des conditions de leur traihsfe

Les porteurs de parts A ont toutefois la facultéddenander a la Société de Gestion de
rechercher un acquéreur. La Société de Gestion, teerce titre, une liste nominative et
chronologique des offres de cession recues. Lessofés plus anciennes sont exécutées en
priorité selon I'ordre chronologique susvisé.

Les cessions de parts A, faites par l'intermédidéréa Société de Gestion, sont réalisées sur la
base du prix de cession convenu.

Les offres de cession recues par la Société dadBest ayant trouvé une contrepartie sont
réglées en numéraire par 'acquéreur. Les fondespondants sont reversés au cédant dans un
délai maximum de 10 jours, diminués d’'une commisgle cession au profit de la Société de
Gestion égale a 5 % du montant de la cession nigixee

11.3. Cessions des parts C

Les cessions de parts C ne peuvent étre effectiiéas profit de la Société de Gestion, ou de
toute personne qu’elle se substituerait, et aprésrd ecrit et préalable de la Société de Gestion.

Toute autre cession de parts C est interdite gipiosable a la Société de Gestion et au
Dépositaire.

ARTICLE 12 - DISTRIBUTION DE REVENUS

Le résultat net de I'exercice est égal au montastiditéréts, arrérages, dividendes, primes et
lots, jetons de présence ainsi que tous produisifeeaux titres constituant le portefeuille du
Fonds majoré du produit des sommes momentanémspordbles et diminué des frais de
gestion et de la charge des emprunts.

Les sommes distribuables sont égales au résultatismd'exercice augmenté des reports a
nouveau et majoré ou diminué du solde des comm@aggllarisation des revenus afférents a
I'exercice clos.

La Société de Gestion décide de la répartitiorréggltats.
Les revenus du Fonds (a savoir, les produits cosirantéréts, arrérages, primes et lots,

dividendes, jetons de présence, et tous autresuigsodelatifs aux titres constituant le
portefeuille du Fonds) seront comptabilisés sedomé&thode des produits encaissés.
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La Société de Gestion capitalisera, pendant tautdurée de vie du Fonds, lintégralité des
revenus percus par ce dernier depuis sa constitutine sera procédé a aucune distribution de
revenus pendant la durée de vie du Fonds.

ARTICLE 13 - DISTRIBUTION DES PRODUITS DE CESSION

Compte tenu de I'engagement de conservation dds pandant cing (5) ans pris par les
investisseurs personnes physiques, le Fonds neéger a aucune distribution d’avoirs
pendant un délai de cinq (5) ans a compter du éejmirr de la Période de Souscription.

A compter de I'expiration de ce délai de cing (B¥,da Société de Gestion pourra prendre
I'initiative de distribuer tout ou partie des awwdu Fonds.

La Société de Gestion pourra cependant conserves l@aFonds les sommes qu'elle estime
nécessaires soit pour permettre au Fonds de pegedifférents frais soit de réinvestir ces
sommes afin de respecter les ratios réglementaires.

Les distributions d'avoirs réalisées avant ou ajag@eriode de liquidation seront effectuées en
numéraire et affectées en priorité a I'amortissé¢rmes parts.

Les distributions d’avoirs pourront étre égalemeffectuées par voie de rachats des parts
détenues par les porteurs. Les porteurs de padetgeéalablement informés par courrier de
ces distributions sous forme de rachats de pdstselont en toutes hypotheses réputés avoir
demandeé ledit rachat.

Toute distribution d’avoirs se fera selon I'ordeegiorité indiqué a I'article 6.4 du Reglement.

Toute distribution fera I'objet d’'une mention exgse dans le rapport de gestion annuel prévu a
I'article 16 ci-apres.

Le commissaire aux comptes devra établir un rapggatial pour chaque distribution d’avoirs
et plus particulierement pour chaque distributiavairs opérée au profit des porteurs de parts
C.

ARTICLE 14 - REGLES DE VALORISATION ET CALCUL DE LA VALEUR
LIQUIDATIVE

14.1. Regles de valorisation

Les titres détenus par le Fonds sont évalués p&otaété de Gestion conformément aux
méthodes préconisées par le Guide Internationalvatiation a l'usage du Capital

Investissement, mis a jour en septembre 2009 lckeiational Private Equity Venture (IPEV)

regroupant la European Venture Capital AssociaBWCA), I'Association Francaise des

Investisseurs en Capital (AFIC) et la British VastCapital Association (BVCA).

L’évaluation des actifs repose sur le principeals k Juste Valeur ».
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Cette « Juste Valeur » correspond a une estimdtioprix auquel un actif serait susceptible
d'étre échangé entre des parties bien informéesentantes, et agissant dans des conditions de
concurrence normale, compte tenu de I'état du néargHa date de I'évaluation. L’objectif est
d’estimer le prix d’échange auxquels des acteurnaiché effectueraient la transaction.

En cas de modification par les associations prifiesslles, les nouvelles préconisations que la
Société de Gestion jugerait opportunes d’appliquefonds le seront automatiquement apres

information du Dépositaire, sans qu’il soit nécassale procéder a une modification du
Reglement.

En tant que de besoin, la Société de Gestion @etdie assister par un ou plusieurs conseils
extérieurs ou auditeurs indépendants pour I'évianates valeurs non négociées sur un marché
d'instruments financiers, ou des valeurs cotéesirstiel marché mais dont le cours ne serait pas
significatif.

La Société de Gestion pourra également solliciéetis du commissaire aux comptes sur toute

révision de la méthode d’évaluation qu’elle entepérer. Dans ce cas, ce dernier dispose d'un
délai de quinze (15) jours a compter de la dateédeption des documents pour faire connaitre
ses observations ou ses éventuelles réserves.

La Société de Gestion porte a la connaissanceatesups de parts du Fonds les conditions de
cette révision de méthode d’évaluation dans leagdammnnuel de gestion visé a l'article 16.2 du
Reglement.

14.1.1. Méthodes et criteres d'évaluation dessactif

L’évaluation des actifs repose sur le principeais k Juste Valeur ».

Cette « Juste Valeur » correspond a une estimdtioprix auquel un actif serait susceptible
d'étre échangé entre des parties bien informéesentantes, et agissant dans des conditions de
concurrence normale, compte tenu de I'état du néargHa date de I'évaluation. L’objectif est
d’estimer le prix d’échange auquel des acteurs drciné effectueraient la transaction.

14.1.2. Evaluation des titres financiers non cotés

La « Juste Valeur » des titres financiers non ceséestimée sur la base de 'une des méthodes
d’évaluation ci-apres exposées en tenant compla wnlaure, des conditions et des circonstances
propres a chaque investissement, ainsi qu’a lepoitance dans le portefeuille du Fonds.

Quelle que soit la méthode d’évaluation retenwestiination de la « Juste Valeur » de chaque
investissement est fixée selon le processus suivant

= déterminer la valeur d’entreprise de la SociétéPdutefeuille a I'aide de l'une des
méthodes d’évaluation ci-dessous ;

= retraiter cette valeur d’entreprise afin de termmpte de tout actif ou passif non
comptabilisé ou de tout autre facteur pertinent ;

» retrancher de ce montant tout titre financier épas cette entreprise bénéficiant d’'un
degré de seéniorité supérieur au titre financieemétpar le Fonds dans cette entreprise
doté du rang le plus élevé dans un scénario deléitjon, et tenir compte de I'impact de
tout titre susceptible de diluer cet investissendintFonds afin d’aboutir a la valeur
d’entreprise brute ;
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= ventiler la valeur d’entreprise nette entre le$édgnts titres financiers de la Société du
Portefeuille, en fonction de leur rang ;

= allouer les montants ainsi obtenus en fonctionadgakticipation du Fonds dans chaque
titre financier pour aboutir a leur « Juste Valeur

Le choix de la méthode d’évaluation la mieux adaypéur déterminer la valeur d’entreprise de
chague investissement est arrétée en tenant cgioptparticulierement des éléments suivants :

» |a qualité et la fiabilité des données utiliséesrpmhaque méthode ;

» |a possibilité de procéder a des comparaisonsrejariges ou de données relatives a des
transactions similaires ;

» |e stade de développement de I'entreprise, sorewectactivité et les conditions de
marché ;

» |a capacité de I'entreprise a générer durablemesitbénéfices ou des flux de trésorerie
positifs ;

» tout autre facteur spécifique a I'entreprise conéer

> Méthode du prix d’'un investissement récent

Cette méthode consiste a se référer au montant uiwestissement significatif effectue
récemment dans la Société du Portefeuille en netémarix de ce nouvel investissement.

Dans la pratique, cette méthode n’est appliquéesguene courte période suivant la réalisation
de l'investissement de référence, période généealediune année.

Durant cette période, la Société de Gestion siattaca identifier I'impact de tout changement
ou événement postérieur a I'opération de référesiceyisceptible d’affecter la « Juste Valeur »
de l'investissement.

> Méthode des multiples de résultats

Cette méthode consiste a appliquer un multiple @sxiltats de I'activité faisant I'objet de
I'évaluation afin d’en déduire une valeur.

Il s’agit ainsi d’'appliquer aux résultats « pérexnimede I'entité sous-jacente un multiple qui soit

adapté et raisonnable (compte tenu du profil dgueset des perspectives de croissance
bénéficiaire) en ajustant le montant obtenu citwkesHin de refléter tout actif ou passif non

comptabilisé ou tout autre facteur pertinent, pmatenir la valeur d’entreprise.

> Meéthode de I'actif net
Cette méthode consiste a déterminer la valeur caatigité a partir de son actif net en utilisant
des outils de valorisation adaptés de I'actif epdasif de I'entreprise concernée, tout en tenant

compte, également, le cas échéant, de ses aqtiéssfs hors bilan.

> Méthode d’actualisation des flux de trésorerie es resultats (de I'entreprise sous-
jacente)

Cette méthode consiste a déterminer la valeur cigtieité a partir de la valeur actualisée de ses
flux de trésorerie futurs (ou de la valeur actdaisle ses résultats futurs comme variable de
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substitution aux flux de trésorerie futurs). Lasxflde trésorerie et la valeur terminale sont ici
ceux de l'activité sous-jacente, et non de l'inigsstment lui-méme.

Pour estimer la « Juste Valeur » d’'un investissémpanla méthode de I'actualisation des flux de
trésorerie (Discounted Cash Flows ou DCF), la vatkentreprise de la Société du Portefeuille
sera déterminée a partir d’hypotheses et d’estimstiaisonnables des flux de trésorerie futurs
(ou des résultats futurs) et de la valeur termjnailes il conviendra d’actualiser le résultat a
I'aide d’'un taux ajusté du risque reflétant le prdé risque de la société concernée.

> Méthode d’actualisation des flux de trésorerie esl i@sultats (de I'investissement)

Cette méthode applique le concept et la techniqG& Bux flux de trésorerie attendus de
I'investissement lui-méme.

Afin de déterminer la « Juste Valeur » d'un invesgment par cette méthode, la Société de
Gestion déterminera la valeur actualisée de litisssment a partir d’hypotheses et
d’estimations raisonnables des flux de trésorerier$, de la valeur terminale et du calendrier de
réalisation, en utilisant un taux qui reflete lefprde risque de I'investissement.

> Meéthode utilisant des références sectorielles
Cette méthode repose sur les critéres d’évalugtiopres a certains secteurs et notamment sur
I'hypothése que les investisseurs font en quelauie $'acquisition d’'un chiffre d’affaires ou
d’'une part de marché, et que la rentabilité dedeié®é du Portefeuille s'écarte peu de celle des
sociétés du méme secteur.

14.1.3. Evaluation des titres financiers cotés

Les titres financiers francais ou étrangers admisreégociations sur un marché d’instruments
financiers sont évalués sur la base du derniesamnstaté au jour de I'évaluation, et a défaut de
cotation ce jour-la, le dernier jour ouvré de dotatyant précédé la date de I'évaluation.

Les cours de cotation servant de base a I'évaludis valeurs étrangeres sont convertis en euros
suivant le cours de la devise d'origine a Paripaude I'évaluation.

Toutefois une décote de négociabilité peut étrdigume a I'évaluation obtenue sur la base du
cours de marché notamment dans les cas suivants :

» siles transactions sur les titres financiers com@efont I'objet de restrictions officielles ;
» g'il existe un risque que la position ne soit pagediatement cessible.

Le niveau de décote sera généralement apprécinanttcompte de la durée d’application des
restrictions en vigueur et du montant relatif deodsition par rapport aux volumes d’échange
habituels de la valeur.

Par ailleurs, la méthode d’évaluation décrite cstes n’est applicable que si les cours refletent
un marché actif. En revanche, lorsque les titrassidérés ne bénéficient pas d’'une cotation
réguliere ou lorsque le montant des transacticsigsé®s sur le marché considére est tres réduit et
que le cours pratiqué n’est pas significatif, |@i€@® de Gestion peut décider d’évaluer ces titres
comme les titres non cotés.

28



14.1.4. Investissement dans d’autres OPCVM

Les actions de SICAV et les parts de fonds comnderi@acement sont évaluées sur la base de la
derniere valeur liquidative connue au jour de llgaton.

Des ajustements sont toutefois possibles et ces, plasieurs hypothéses, notamment lorsque la
date d'évaluation des actifs du Fonds est éloigeda date d'évaluation des actifs des OPCVM
sous-jacents, si d'autres investisseurs que lesFamidprocédé a des évaluations différentes pour
un méme OPCVM sous-jacent, pour tenir compte dedotre fait ou toute autre circonstance
qui peut avoir des effets sur la valeur de 'OPC88\us-jacent.

14.2. Calcul de la valeur liquidative

La valeur liquidative des parts A et des parts Cdéserminée par la Société de Gestion le 30
juin et le 31 décembre de chaque année.

Si ce jour est un jour férié ou un jour de fermetde la bourse a Paris, la valeur liquidative
sera calculée le dernier jour ouvré de chaque degnes

Par exception, la premiere valeur liquidative dmdsera établie le 30 juin 2011.

Si la Société de Gestion I'estime nécessaire,palg établir de nouvelles valeurs liquidatives
en dehors de ces deux dates en vue notammentdistnbution d’avoirs.

La valeur liquidative calculée par la Société destida est soumise a l'attestation ou la
certification du commissaire aux comptes.

Cette valeur liquidative sera affichée dans leadscde la Société de Gestion et du Dépositaire
le premier jour ouvrable qui suit sa déterminatEnsera communiquée a ['Autorité des
marcheés financiers.

La valeur liquidative des parts A et C ainsi qued@e a laquelle elle est établie est
communiquée aux porteurs de parts qui en font laadele dans les huit (8) semaines a
compter de la fin de chaque semestre de I'exectiogptable.

Lorsque l'actif net du Fonds (majoré du montanaltates sommes versées aux porteurs de
parts A sous forme de distribution ou de rachgbudela constitution du Fonds jusqu’au jour
du calcul) est inférieur a la valeur nominale cubeulles parts A,

(i) la valeur liquidative cumulée de I'ensemble gests A est égale a I'actif net du Fonds,
(i)  lavaleur liquidative cumulée de I'ensemblesgmarts C est nulle.

Lorsque I'actif net du Fonds (majoré du montangaltates sommes versées aux porteurs de
parts A et C sous forme de distribution ou de rgathepuis la constitution du Fonds jusqu’au

jour du calcul) est supérieur ou égal a la valeaminmale cumulée des parts A mais inférieur a
la valeur nominale cumulée des parts A et C,
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(ii)

la valeur liquidative cumulée de I'ensemble gests A est égale a leur valeur nominale
cumulée diminuée du montant total des sommes \@i@ée porteurs de parts A sous
forme de distribution ou de rachat, depuis la atutgin du Fonds jusqu’au jour du
calcul ;

la valeur liquidative cumulée de I'ensemblesdmarts C est égale a la différence entre
I'actif net du Fonds (majoré du montant total desisies versées aux porteurs de parts
A et C sous forme de distribution ou de rachatugela constitution du Fonds jusqu’au
jour du calcul) et la valeur nominale cumulée dadpA, diminuée du montant total
des sommes versées aux porteurs de parts C sons f& distribution ou de rachat,
depuis la constitution du Fonds jusqu’au jour dcua

Lorsque l'actif net du Fonds (majoré du montanaltates sommes versées aux porteurs de
parts A et C sous forme de distribution ou de rgathepuis la constitution du Fonds jusqu’au
jour du calcul) est supérieur ou égal a la valexmimale cumulée des parts A et C,

()

(ii)

la valeur liquidative cumulée de I'ensemble gests A est égale a leur valeur nominale
cumulée diminuée du montant total des sommes \@i@de porteurs de parts A sous
forme de distribution ou de rachat, depuis la atutgin du Fonds jusqu’au jour du
calcul, augmentée de 80% de la différence entetifilaet du Fonds (majoré du montant
total des sommes versées aux porteurs de partCAsetis forme de distribution ou de
rachat, depuis la constitution du Fonds jusqu’au gu calcul) et la valeur nominale
cumulée des parts A et C;

la valeur liquidative cumulée de I'ensemblesgrarts C est égale a leur valeur nominale
cumulée diminuée du montant total des sommes \&i@ée porteurs de parts C sous
forme de distribution ou de rachat, depuis la atutgin du Fonds jusqu’au jour du
calcul, augmentée de 20% de la différence entetifilaet du Fonds (majoré du montant
total des sommes versées aux porteurs de partCAsetis forme de distribution ou de
rachat, depuis la constitution du Fonds jusqu’au gu calcul) et la valeur nominale
cumulée des parts A et C.

La valeur liquidative de chaque part d’'une mémeégatie est égale au montant total de I'actif
net du Fonds (c’est-a-dire I'actif total du Fond®idué de son passif) attribué a cette catégorie
de parts, divisé par le nombre de parts apparténeatte catégorie.

ARTICLE 15 - EXERCICE COMPTABLE

Hormis le premier exercice, chaque exercice confg@tabra une durée de douze mois, du 1
janvier au 31 décembre de chaque année.

Le premier exercice comptable débutera le jouradeohstitution du Fonds et se terminera le
31 décembre 2011.
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ARTICLE 16 - DOCUMENTS D’'INFORMATION

A la cl6ture de chaque exercice, la Société dei@eétablit le document intitulé « Composition
de l'actif » et le rapport annuel pendant I'exerécoulé. L'ensemble des documents ci-dessus est
contrélé par le commissaire aux comptes. L'inveatét certifié par le Dépositaire.

La Société de Gestion tient ces documents a lasiiggn des porteurs de parts dans les quatre
mois suivant la cl6ture de I'exercice et les inferttu montant des revenus auxquels ils ont droit,
le cas échéant. Ces documents sont, soit transamisaqurrier ou par email (sous réserve de

respecter les dispositions de l'article 314-28 eglement général de 'AMF) a la demande

expresse des porteurs de parts, soit mis a leuogii®n aupres de la Société de Gestion.

16.1. Composition de l'actif net du Fonds

Conformément aux dispositions légales, la Soci&éGastion établit, sous le contrdle du
Dépositaire, la composition de I'actif net du Fonldss le délai de six semaines a compter du
dernier jour ouvré de chaque semestre social.

Dans le délai de huit semaines a compter du dejmigrouvré de chaque semestre social, la
Société de Gestion publie la composition de l'actif du Fonds, aprés certification de son
exactitude par le commissaire aux comptes.

16.2. Rapport de gestion

A la cl6ture de chaque exercice, la Société dei@esdtesse l'inventaire des divers éléments de
I'actif et du passif, le compte de résultat, laaion financiere du Fonds et établit un rapport
annuel sur la gestion du Fonds pendant I'exercicelé.

Ce rapport, adressé aux porteurs de parts danglandd quatre mois a compter de la fin de
chaque exercice comptable, comporte notamment :

(1) un compte-rendu sur la mise en ceuvre de I'tateom de gestion du Fonds telle que
définie a I'article 3 ci-avant, ainsi que sur t@hiangement concernant les méthodes de
valorisation, en précisant la nature et les malEfses changements ;

(i) un compte-rendu sur la mise en ceuvre de la padditijimvestissement (répartition des
investissements, co-investissements réalisés etcsur toutes les cessions de titres
intervenues entre le Fonds et la Société de Gestion une Entreprise Liée telles que
prévues a l'article 5.2 ci-avant ;

(i)  un compte-rendu sur des éventuelles opératiamec des sociétés ayant des liens
capitalistiques avec le Groupe La Poste, opératiprs le Fonds ne s'interdit pas de
réaliser ;

(iv)  un compte-rendu des nominations des mandataioeiaux et/ou salariés de la Société

de Gestion a des fonctions de gérants, d'admitésiig de membres du directoire ou du
conseil de surveillance des sociétés dans lesguelleonds détient une participation ;
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(v) un compte-rendu sur les prestations de cowsede montage facturées au Fonds ou a
une société dont il détient des titres, soit p&daiété de Gestion soit par une entreprise
qui lui est liée au sens du larticle R.214-84 chd€ monétaire et financier, précisant la
nature des prestations réalisées, le montant glabwiré par nature de prestation, et s'il
a été fait appel a une société liée, l'identitéatée société ;

(vi) la liste des engagements financiers concertemtopérations autres que l'achat et la
vente de titres non cotés (en précisant la naturke enontant de chacun de ces
engagements) ;

(vii)  un compte-rendu des interventions des étabiizents de crédit liés a la Société de
Gestion a l'occasion d'acquisition de participadigmar le Fonds ou en vue du
financement de sociétés dans lesquelles le Foniiksntiéine participation, dans les
conditions fixées au 5.2.3 ci-dessus.

- TITRE 1l -
LES ACTEURS

ARTICLE 17 - LA SOCIETE DE GESTION DE PORTEFEUILLE

La gestion du Fonds est assurée par la Societesgo® et pour ce qui concerne la gestion des
liquidités par le Délégataire de la Gestion Finarei conformément a I'orientation de gestion
définie a l'article 3 du présent Réglement.

La Société de Gestion a la responsabilité d'identifd'évaluer et de décider des
investissements, des cessions et des désinvestistert d'assurer le suivi des participations
dans le respect de l'orientation de gestion préla@s ce cadre, la Société de Gestion agira
conformément aux dispositions du présent Reglement.

La Société de Gestion agit en toutes circonstapoasle compte et dans l'intérét des porteurs
de parts et peut seule, directement ou par détggde pouvoir a tout mandataire, exercer les
droits de vote attachés aux titres compris daosfldu Fonds.

La Société de Gestion doit rendre compte aux ptee parts de ses pratigues notamment en
matiere d'exercice des droits de vote attachésimes cotés compris dans l'actif du Fonds dans
les conditions fixées par le réglement général 'Aeitdrité des marchés financiers. En
particulier, lorsque la Société de Gestion n'ex@a® ces droits de vote, elle doit en expliquer
les motifs aux porteurs de parts par une mentioikeétans le rapport annuel de gestion.

Toutes les opérations sont exercées directemeriafaociété de Gestion. Toutefois, celle-ci
peut se faire assister par tous experts et cordails I'exercice de ses fonctions, et notamment
faire appel a des audits externes juridiques, cabigs et sociaux le cas eéchéant, et faire appel
a des consultants pour une société a I'étude.

Afin de suivre les participations du Fonds, un tusigurs membres de la Société de Gestion
(mandataires sociaux ou salariés) et/ou des peabtésn recommandées par la Société de
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Gestion pourront étre nommeés au conseil d’admatisin, au conseil de surveillance, comme
censeur ou membre de tout comité dans les sodittés lesquelles le Fonds détient des
participations directes ou indirectes. Conformémaunt dispositions légales, la Société de
Gestion rend compte aux porteurs de parts des @bioms de ses mandataires sociaux et
salaries a de telles fonctions dans les sociétés dasquelles le Fonds détient des
participations.

ARTICLE 18 - LE DEPOSITAIRE

Le Dépositaire assure la conservation des actifgocig dans le Fonds, exécute les ordres de la
Société de Gestion concernant les achats et lefesvate titres ainsi que ceux relatifs a
I'exercice des droits de souscription et d'attrdsutattachés aux valeurs comprises dans le
Fonds, en s'assurant de leur régularité. Il asswe encaissements et paiements. |l contréle
I'inventaire semestriel de l'actif et du passifldonds.

Le Dépositaire adresse aux porteurs de parts, ldardglais, tous documents dont ces derniers
ont besoin vis-a-vis de I'administration fiscale.

Le Dépositaire doit s'assurer que les opératiofecteiees par la Société de Gestion sont
conformes a la législation applicable aux Fonds @oms de Placement a Risques et aux
Fonds d’Investissement de Proximité ainsi qu'awspakitions du présent Reglement. Ce
contrdle imparti par la loi consiste en un cont@lposterioridesdites décisions, a I'exclusion
de tout contr6le d’'opportunité. Il doit, le cas éaht, prendre toutes les mesures conservatoires
qu'il juge utiles.

En cas de litige avec la Société de Gestion, leoBiégre informe I'Autorité des marchés
financiers.

Le Dépositaire certifie, a la cléture de chaquer@ge, l'inventaire dressé par la Société de
Gestion des divers éléments d’actif et de passkahds.

ARTICLE 19 — LES DELEGATAIRES ET LES CONSEILLERS

19.1. Le délégataire de la gestion financiére

La Société de Gestion a délégué la gestion finemaes liquidités du Fonds a la Société de
Gestion Délégataire (pour mémoire, la société LiagBa Postale Asset Management).

Dans le cadre de cette mission, la Société de @ebB@légataire sera appelée a gérer : (i) les
liquidités du Fonds collectées dans l'attente de ilevestissement dans des PME Régionales,
et, une fois le ratio atteint, (ii) les liquiditésstantes.

19.2. Le délégataire de la gestion administrative eomptable

La Société de Gestion a délégué I'activité de gastidministrative et comptable a la société
RBC DEXIA INVESTOR SERVICES France.
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ARTICLE 20 - LE COMMISSAIRE AUX COMPTES

Le commissaire aux comptes est désigné par la t8ode Gestion pour six exercices, apres
accord de 'Autorité des marchés financiers.

Il effectue les diligences et controles prévus lpartextes en vigueur et notamment certifie,

chaque fois qu'il y a lieu, la sincérité et la Hagité des comptes et des indications de nature
comptable contenues dans le rapport de gestion.

Il peut étre renouvelé dans ses fonctions.

Il porte a la connaissance de I'Autorité des mardim&nciers, ainsi qu'a celle de la Société de
Gestion du Fonds, les irrégularités et inexactgugie'il a relevées dans I'accomplissement de
sa mission.

Les évaluations des actifs et la détermination pkesés d'échange dans les opérations de
transformation, fusion ou scission sont effectugm®ss le contréle du commissaire aux comptes.

Il apprécie tout apport en nature et établit soasresponsabilité un rapport relatif a son
évaluation et a sa rémunération.

Il atteste I'exactitude de la composition de [fagttides autres €léments avant publication.
Les honoraires du commissaire aux comptes sorg @& commun accord entre celui-ci et les
organes compétents de la Société de Gestion avunmupdogramme de travail précisant les

diligences estimées nécessaires. Ses honoraires@opris dans les frais de gestion.

En cas de liquidation, il évalue le montant deffsaet établit un rapport sur les conditions de
cette liquidation.

Il atteste les situations servant de base a lalisibn d'acomptes.

-TITRE IV -
FRAIS DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION DU FONDS

ARTICLE 21 - FRAIS RECURRENTS DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION DU
FONDS

Les frais récurrents de fonctionnement et de gestio Fonds recouvrent tous les frais facturés
directement au Fonds (dépenses), a I'exceptiofralegle transactions.

21.1. Frais récurrents liés a la gestion du Fonds

La Société de Gestion percoit, a titre de frais gastion, une commission annuelle (la

"Commission de Gestiol) égale a 3,60 %et de toutes taxes et dont I'assiette est d’untambn
égal a la plus petite des valeurs suivantes :
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- la valeur de I'actif net du Fonds établie au 3@ jet au 31 décembre de chaque année,
certifiée ou attestée par le commissaire aux casnpte

- le montant total des souscriptions libérées a ta da cloture définitive de la période de
souscription, diminuée, a la date du calcul, du tanandes souscriptions de parts ayant
fait I'objet d’'un rachat individuel a la demandelders porteurs.

Cette Commission de Gestion est prélevée en dasefd juillet et le £’ janvier de chaque
année a raison de 1,80 % net de toutes taxes pledgetite des deux valeurs indiquées ci-
dessus, sous déduction de deux acomptes qui atéoptéalablement prélevés au 30 septembre
et au 31 mars de chagaenée.

Cette Commission de Gestion comprend la remunérdada Société de Gestion Délégataire, la
rémunération du délégataire de la gestion comptdhleémunération du Dépositaire et la
rémunération du commissaire aux comptes.

La Société de Gestion ne percevra, directementndirectement, aucune rétrocession de
courtage ou de frais de gestion du fait des omdrstou des investissements réalisés pour le
compte du Fonds.

La Commission de Gestion sera percue jusqu'a lads opérations de liquidation visées a

I'article 29 ci-apres.

21.2. Frais récurrents liés au fonctionnement du Fals

La Société de Gestion prélevera sur I'actif du Bdiethsemble des frais de réunion des porteurs
de parts comprenant notamment les frais d'impressia’envoi des rapports et notices prévus

par la réglementation en vigueur ou exigés paalasrités compétentes, ainsi que des frais de
communication non obligatoires correspondant auxr@rs envoyes aux porteurs de parts.

ARTICLE 22 - FRAIS DE CONSTITUTION

Des frais de constitution d’un montant forfaitaiggal a 0,5% TTC du montant total des
souscriptions recueillies net de toutes taxes sgn@eves sur le Fonds au profit de la Société
de Gestion, au plus tot le dernier jour de sousonp

ARTICLE 23 - FRAIS NON RECURRENTS LIES A L'ACQUISIT [ON, AU SUIVIET A
LA CESSION DES PARTICIPATIONS

D'une maniere générale, le Fonds supportera tau$rdés, notamment administratifs liés a
l'acquisition (réalisée ou non réalisée), au swvia la cession des participations, qui
comprennent les codts suivants :

- l'ensemble des frais occasionnés par les acquisitet les cessions de participations
comprenant notamment tous les frais d'audit, ditisee de conseil juridique, de
contentieux et d'assurances (RCP, etc.), ainsi que

- les frais de commissions d’intermédiaires, et
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- tous les autres frais relatifs a I'étude d’oppadtésd'investissements (suivis ou non d’'une
réalisation effective) ou de désinvestissements.

Les frais divers énumérés ci-dessus sont estine@s/iaon 1 % par an et la moyenne desdits
frais ne pourra excéder 1,196%4C de la moyenne annuelle de l'actif net du Fosdis sa
durée de vie, dans la limite de 1,5% TTC par exerci

ARTICLE 24 — AUTRES : FRAIS INDIRECTS LIES A L'INVE STISSEMENT DU
FONDS DANS D'AUTRES PARTS OU ACTIONS D'OPCVM OU DE FONDS
D'INVESTISSEMENT

L’ensemble des frais indirects supportés par ledsanl’occasion de l'investissement dans des
OPCVM seront de 2,50% TTC maximum, étant précisé, gelon la classification de
'OPCVM sous-jacent, ils seront compris entre 0,5@%2,50% TTC de l'actif net de
'OPCVM sous-jacent.

ARTICLE 25 — COMMISSIONS DE MOUVEMENT

Le Fonds ne paie aucune commission de mouvememt &otieté de Gestion pour les
transactions réalisées dans le cadre de la gatgiportefeuille. Par transaction, il faut entendre
les acquisitions et cessions des sociétés du paitief

“TITRE V —
OPERATIONS DE RESTRUCTURATION ET ORGANISATION DE LA/IE DU FONDS

ARTICLE 26 - FUSION / SCISSION

Apres obtention de I'agrément de I'Autorité desam@s financiers, la Société de Gestion peut
soit faire apport, en totalité ou en partie, desfsacompris dans le Fonds a un autre fonds
(FCPR ou FCPI) agréé qu'elle gere, soit scinddfoleds en deux ou plusieurs autres fonds
communs dont elle assurera la gestion.

Ces opérations de fusion ou de scission ne peldtemtréalisées qu'un mois aprés que les
porteurs en ont été aviseés.

Elles donnent lieu a la délivrance d'une nouvetltestation précisant le nombre de parts
détenues par chaque porteur de parts.

Tout projet de fusion, scission ou absorption es#t@, conformément aux textes en vigueur,
par le directoire de la Société de Gestion.
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ARTICLE 27 — PRELIQUIDATION

La préliquidation est une période permettant adeié&dé de Gestion de préparer la liquidation
du Fonds et de diminuer d'autant la durée de lmgede liquidation. La Société de Gestion
peut décider de faire entrer le Fonds en prélidiada

27.1. Conditions d’ouverture de la période de prétjuidation

La période de préliquidation ne peut étre ouveute dans I'un des cas suivants :

- soit a compter de l'ouverture du sixieme exercic€aonds et a condition qu'a l'issue des
dix huit (18) mois qui suivent la date de sa cdustin, les nouvelles souscriptions
n‘aient été effectuées que par des souscripteistamts et dans le cadre exclusif de
réinvestissements ;

- soit a compter du début du sixieme exercice suikentlernieres souscriptions.

Dans ce cas, la Société de Gestion déclare auprédudorité des marchés financiers et du
service des imp6ts aupres duquel elle dépose daralan de résultats l'ouverture de la
période de liquidation du Fonds.

Apres déclaration a I'Autorité des marchés finaiscet au moins (3) trois jours ouvrés avant
l'ouverture de la période de préliquidation, lai8@cde Gestion adresse aux porteurs de parts
une information individuelle (sous forme de lettne@ de documentation d'information) portant
sur l'ouverture de cette période et précisant eséquences éventuelles sur la gestion du
Fonds.

27.2. Conséquences

Pendant la période de préliquidation, le Fondssesimis a des modalités particulieres de
fonctionnement en vue de faciliter la liquidatioesdactifs du portefeuille par la Société de
Gestion.

Ces modalités particuliéres de fonctionnement snsuivantes :

1. le Fonds ne peut plus accepter de nouvelles sptistis de parts autres que celles de
ses porteurs de parts existants pour effectueréi@gestissements,

2. le Fonds peut céder a une entreprise liée a sa&t8ae Gestion, au sens de larticle
R.214-84 du Code monétaire et financier des tittescapital ou de créance détenus
depuis plus de 12 mois. Dans ce cas, les cessiomis &valuées par un expert
indépendant sur rapport du commissaire aux contatesonds. La Société de Gestion
doit communiquer a I'Autorité des marchés finargikess cessions réalisées ainsi que le
rapport y afférent,

3. le Fonds ne peut détenir au cours de l'exercicesqitil'ouverture de la période de

préliquidation que :
- des titres de sociétés non cotées ;
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- des titres de sociétés cotées, étant entendu queres auraient été pris en compte pour
I'appréciation du Quota d’Investissement de 60%inilédux articles L.214-41-1 et
R.214-75 du Code monétaire et financier si le Famégait pas entré en période de
préliquidation ;

- des avances en compte courant a ces mémes sqciétés

- des droits représentatifs de placements finandi@ns un Etat membre de 'OCDE dont
I'objet principal est d'investir dans des sociéi@s cotées ;

- des investissements réalisés aux fins de placedesnproduits de cession de ses actifs
et autres produits en instance de distributionlas fard jusqu'a la cl6ture de I'exercice
suivant celui au cours duquel la cession a ét&teffe ou les produits réalisés, et du
placement de sa trésorerie a hauteur de 20% dddandiquidative du Fonds.

A compter de I'exercice pendant lequel la déclaratmentionnée ci-dessus est déposée, le
Quota d’'Investissement de 60% et les ratios desidivides risques fixés par décret peuvent ne
plus étre respectés par le Fonds.

En outre, pendant la période de préliquidatiorgdaiété de Gestion appliquera les dispositions
de l'article R.214-82 du Code monétaire et financie

ARTICLE 28 - DISSOLUTION

Si les actifs du Fonds demeurent inférieurs, penulante jours, a trois cent mille Euros (EUR
300.000), la Société de Gestion en informe I'Atéodes marchés financiers et procéde, sauf
opération de fusion avec un autre fonds commuratement, a la dissolution du Fonds.

La Société de Gestion peut dissoudre par anticpdd Fonds ; elle informe les porteurs de
parts de sa décision et a partir de cette datddesmndes de souscription ou de rachat ne sont
plus acceptées hors les cas de rachats excepsorigés$ a I'article 10.2 du Reglement.

La Société de Gestion procéde également a la digsoldu Fonds en cas de demande de
rachat de la totalité des parts, de cessation detibtm du Dépositaire, lorsque aucun autre
Dépositaire n'a été désigné, ou a l'expiration adelurée du Fonds, si celle-ci n'a pas été
prorogée, ou en cas de dissolution ou de reglemeditiaire de la Société de Gestion ou de
cessation de ses activités pour quelque raisorcesmit. Dans ce dernier cas, le Dépositaire
pourra décider de maintenir le Fonds, en propaga@tnouvelle Société de Gestion qui devra
étre acceptée par le Dépositaire et par I’Autatéé marchés financiers.

La Société de Gestion informe I'Autorité des masdianciers par courrier de la date et de la
procédure de dissolution retenue. Ensuite, ellessdr a I'Autorité des marchés financiers le
rapport du commissaire aux comptes. La Sociétéadtiah procede a la dissolution du Fonds a
I'expiration de la durée du Fonds si celle-ci n‘aspété prorogée conformément aux
dispositions de l'article 8 du Réglement.

ARTICLE 29 - LIQUIDATION

En cas de dissolution, la Société de Gestion, katgée des opérations de liquidation et
continue a étre rémunérée. A défaut, le liquidaestirdésigné en justice a la demande de tout
porteur.
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lIs sont investis, a cet effet, des pouvoirs lasspttendus pour réaliser les actifs, payer les
créanciers eventuels et répatrtir le solde disperebtre les porteurs de parts en numéraire.

Le commissaire aux comptes et le Dépositaire coatind'exercer leurs fonctions jusqu'a la fin
des opérations de liquidation.

Pendant la période de liquidation, la Société detiGe doit procéder a la vente de tous les
actifs restants dans le Fonds dans les délais jagésaux pour la meilleure valorisation
possible et distribuer les montants ainsi percusedas porteurs de parts conformément aux
articles 6.4 et 13 du présent Réglement.

La période de liquidation prendra fin lorsque len@® aura pu céder ou distribuer tous les actifs
qu'il détient.

La Société de Gestion tient a la disposition detepes de parts le rapport du commissaire aux
comptes sur les opérations de liquidation.

- TITRE VI -
LITIGE - CONTESTATION

ARTICLE 30 - MODIFICATIONS DU REGLEMENT

Le présent Réglement a été élaboré sur la basextes en vigueur a la date d'élaboration du
Reglement.

Dans le cas ou I'un des textes d’application impéraerait modifié, les nouvelles dispositions
s'appliqgueront automatiguement au Fonds sans @it nécessaire de soumettre ces
modifications du Reéglement a l'approbation des quogt de parts. Une version a jour du
Réglement sera adressée aux porteurs de partdngple sdemande effectuée auprés de la
Société de Gestion.

Les modifications du présent Réglement seront @ésighar la Société de Gestion, apres accord
du Dépositaire, et le cas échéant aprés agrémeiAwerité des marchés financiers lorsque
son (leur) accord est requis par une dispositigalé& ou réglementaire expresse et apres
information des porteurs de parts selon les magatiefinies par Instruction de 'AMF.

ARTICLE 31 - CONTESTATION / ELECTION DE DOMICILE

Toutes les contestations relatives au Fonds dévs¥nt pendant la durée de fonctionnement
du Fonds et jusqu'a sa liquidation, soit entrededeurs de parts entre eux, soit entre les
porteurs de parts et la Société de Gestion et/@éfmsitaire, seront régies par la loi frangaise
et soumises a la juridiction des tribunaux compétdn siege social de la Société de Gestion.
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