


IL EST CONSTITUE A L'INITIATIVE DE :

INOCAP, société anonyme au capital de 349 412 edod le siege social est situé 40, rue La Boétig085
Paris, immatriculée au RCS de Paris sous le nub@00207 873, agréée par I'AMF sous le numéro GP 07
000051.

ci- apres la Société de Gestioh

Un Fonds Commun de Placement dans I'lnnovation (JF&R)i par les dispositions de Il'article L. 214-80
code monétaire et financier (ICMF"), et ses textes d'application, ainsi que par riésgnt réglement (le
"Réglement), agréé par I'AMF.

Avertissement :« la souscription de parts d’'un fonds commun decgit@ent dans l'innovation emporte
acceptation de son reglement ».

Date d’agrément du Fonds par I'Autorité des mardimasciers le 22/08/2014 sous le numéro FCI2018002



AVERTISSEMENT

L’attention des souscripteurs est attirée sur le fait que votre argent est bloqué pendant une durée de 6 ans, soit
jusqu’au 31 décembre 2020 (sauf cas de déblocage prévus dans le réeglement). Le fonds commun de placement
dans l'innovation, catégorie de fonds commun de placement a risques, est principalement investi dans des
entreprises non cotées en bourse qui présentent des risques particuliers.

Vous devez prendre connaissance des facteurs de risques de ce fonds commun de placement dans d’innovation
décrits a la rubrique « profil de risque » du Reglement.

Enfin, I'agrément de I'’AMF ne signifie pas que vous bénéficierez automatiquement des différents dispositifs
fiscaux présentés par la Société de Gestion. Cela dépendra notamment du respect par ce produit de certaines
régles d’investissement, de la durée pendant laquelle vous le détiendrez et de votre situation individuelle.

Au 30 juin 2014, la part de I’actif investie dans des entreprises éligibles aux FCPI gérés par la Société de Gestion

est la suivante :

FCPI Année | Quota Pourcentage de¢ Date d'atteinte de Date d’'atteinte de
de minimum 'actif investi en| 50% du quota 100% du quota
création| PME titres éligibles au| d’investissement en d’investissement en

Innovantes 30/06/2014 titres éligibles titres éligibles

FCPI Inocap 7.1 2007 60% 68% NA 31/12/2009

INOCAP FCPI 8.2 2008 60% 66% 31/08/2010 31/12/2010

FCPI Durée Limitée 2 2008 60% 64% 31/08/2010 32070

FCPI Spécial Durée 2009 80% 81% 31/08/2010 31/12/2010

Limitée 2

INOCAP FCPI 9.3 2009 60% 65% 28/02/2011 31/10/2011

FCPI Durée Limitée 3 2009 60% 62% 30/11/2010 32071

FCPI Santéau 2010 2010 60% 68% 28/02/2012 31/1R/201

INOCAP FCPI 10.4 2010 60% 68% 28/02/2012 31/10/2012

FCPI Durée Limitée 4 2010 60% 68% 30/11/2011 32072

Innovation Industrielle 2011 90% 90% 31/08/2012 0302013

INOCAP FCPI 11.5 2011 60% 61% 28/02/2013 31/10/2013

FCPI Durée Limitée n°5 2011 60% 66% 30/11/2012 RP013

FCPI Santéau 2011 2011 60% 68% 28/02/2013 31/18/201

Innovation industriellel 2012 90% 90% 31/08/2013 30/04/2014

IZZ(C)ZlPZI Made In France 201 2017 60% 60% 28/02/2014 /1082014

FCPI DUREE LIMITEE 6 2012 60% 62% 30/11/2013 31/01/2

FCPI SANTEAU 2013 2013 90% 35% 31/12/2014 31/128201

FCPI MADE IN France| 2013 60% 24% 30/06/2015 30/06/2016

|2:(():]§’| DUREE LIMITEE 7 2013 60% 21% 31/03/2015 31/e3R

FCPI SANTEAU 2014 2014 90% 5% 31/03/2016 30/06/2017




Titre | - PRESENTATION GENERALE

Article 1 - Dénomination
Le Fonds a pour dénomination :
FCPI DUREE LIMITEE N°8

Cette dénomination est suivie des mentions suigarfiends de Commun de Placement dans I'Innovation
article L. 214-30 du CMF,

Article 2 — Forme juridique et constitution du Fonds

Le Fonds est une copropriété d'instruments finascet de dépbts. N'ayant pas de personnalité molale
Société de Gestion de portefeuille représente tel§a I'égard des tiers.

Le dépositaire établit une attestation de dépdétr p@uronds mentionnant expressément le nom du Fehds
précisant les montants versés en numéraire. Lamdg copropriété implique qu'’il y ait deux porteau moins.

Le reglement mentionne la durée du Fonds et le ambmbinimum de I'actif initial.
La date de dépdt des fonds détermine la date dstitdion du Fonds.
Article 3 — Orientation de gestion

3.1. Objectif de gestion

L'objectif de gestion est de réaliser des plus-galen investissant dans des PME innovantes (Csaprées
PME éligibles ») principalement cotées sur descires de faible liquidité (type Eurolist C, AltermexElles

seront situées en France ou dans I'espace éconemigqupéen (ci-aprésla Zone Géographique du Fonds »),
majoritairement actives dans 3 a 4 grands secfesstrie, santé, technologie, services aux ernseg).

Elles feront état de process innovant de ruptuné technique que marketing et commercial leur péanée
d’accroitre leurs parts de marchés en France tntérhational.

Le portefeuille sera composé de 10 a 15 parti@pati

3.2. Stratégie d’'investissement

Le Fonds peut étre segmenté en deux composantesamtda répartition de son actif. En effet, lenés
investira au minimum soixante-dix (70) % du montdatal des souscriptions au travers de prises de
participations dans des PME éligibles situées tia@sne Géographique du Fonds et au maximum t{86je%

du montant total des souscriptions au travers @eephents monétaires, obligataires et/ou actionsyple
OPCVM, titres vifs, OAT, bons du Trésor, certificie dépdt, dépot a terme, devises (dollar). L'ekjprsau
risque des pays émergents sera limitée a 5% maxidwiRonds.

Pour les soixante-dix (70) % minimum de I'actif, Hends investira au travers de prises de participatdans
des PME Innovantes. Dans la mesure du possiblejeregres seront majoritairement industriellesséfat état
de process de fabrication, d’'une forte propriétélliectuelle, de brevets exploitables). Cette foactle soixante-
dix (70) % minimum de l'actif peut se décomposedenx sous ensembles :

- Vingt (20) % maximum de l'actif pourront étre intissdans des PME éligibles cotées sur un
Marché réeglementé dont la capitalisation bours&seinférieure a 150 millions d’euros. La
société de gestion, en fonction de valorisatioriérieures aux valorisations historiques et
comparables, recherchera a investir des sociétésresapour cette fraction de I'actif ou la
liquidité est plus forte que pour des sociétés catdes sur des marchés non réglementés. Par
ailleurs, la société de gestion aura tendancevéégier pour cette fraction de I'actif des prises
de participations dans des sociétés offrant urddide historique compris entre 2% et 4% afin
d’'assurer des revenus au Fonds. Pour cette pdiaatd, les valeurs de rendement seront
privilégiées. Cette partie sera composée de 5 t&sciaximum.

- Cinquante (50) % minimum de l'actif seront investans des PME éligibles principalement
cotées sur des marchés non réglementés de typmeédtecaractérisés par une faible liquidité.



Le Fonds pourra, dans une faible proportion, égatgrmvestir dans des sociétés non cotées.
Pour cette part de I'actif, la société privilégides valeurs de croissance. Cette partie sera
composée de 8 sociétés minimum.

Le Fonds prendra des participations composéestdimgnts financiers (dont 40% minimum en titrescdpital
— actions nouvelles — et 30% maximum en titres ajgtal ou donnant acceés au capital — actions extesta
obligations convertibles, BSA —) émis par des PMiEgs dans la Zone Géographique du Fonds.

Les prises de participations du Fonds, inférieuded million d'euros, seront toujours minoritaires e
concerneront des PME Innovantes de tout secteatidta et qui feront état de process d’innovati@rupture
tant technique que commerciale leur permettant cddtte leurs parts de marché tant en France qu'a
l'international.

Par ailleurs, afin de soutenir temporairement wwése investie par le Fonds, ce dernier pourras da limite
de quinze (15) % de son actif, et s'il détient anima cing (5) % du capital de la société, réaldes avances en
compte courant pour une durée maximale de 3 aageetune rémunération de cet apport basée suibd@&ud
mois, majorée au minimum de cing cent (500) paetbase.

La stratégie d'investissement sera prioritairem@regntée vers des opérations avec identificatiopatentiels
réels de sortie a 4 ans concernant des entreprises

- dont le process et le business model sont éprauvés passe de I'étre ou en passe de prouver
'avantage compétitif de ces derniers sur un marché

- dont l'activité est positionnée sur une niche eissance et exposée a l'international,

- dont le management et la structuration de I'eniseont qualitatives,

- qui disposent de performances historiques réelibiffie d’affaires et éventuellement des
premiers résultats en termes de rentabilité opémagille et/ou nette),

- capables de maintenir leur prix,

- disposant d’'une clientéle récurrente,

- affichant, en cas de cotation sur un marché, upedité relativement élevée par rapport a la
moyenne des liquidités des sociétés cotées sunaoché.

Dans l'attente des premiers investissements, lesnm@&s collectées seront investies en parts ou action
d’OPCVM de type monétaire et/ou obligataire, , dé@bterme et devises.

Et le style de gestion suivant pour la partie « sonmise au Quota d'investissement dans l'innowatio
représentant trente (30) % maximum de l'actif dad=o:

Pour cette fraction de I'actif du Fonds, le but @'sfffectuer une gestion réactive rendue possiblela liberté
d’'arbitrage et d’ajustement en permanence darentgg en fonction des conditions de marché, de fratton
de l'actif du Fonds. Pour cela, et en fonction deficipations macro-économiques fournies par I'gguie
gestion, sur les perspectives de croissance ebldien des grands indicateurs économiques, I'alion
d’actifs cible est de 40% actions, 40% taux, 20%@taires. La répartition théorique par grandesseksd’actifs
de cette partie diversifiée, soit quarante (40) &imum de I'actif sera la suivante :

- exposition au risque actions : entre 0% et 100%

- exposition au risque taux : entre 0% et 100%

- exposition au risque monétaire : entre 0% et 100%

- exposition au risque de change : entre 0% et 40%

- exposition au risque pays émergents : demeuretdenfe a 5%

La poche « actions » se décompose par des invastsgs en valeurs mobiliéres de type :

- OPCVM francais ou européens « Actions frangaisesAgtions des pays de la zone euro »,
« Actions des pays de I'Union européenne » ou oAstinternationale »

- OPCVM indiciels actions, (Amériques, Europe, Asecifique)

- Titres de capital ou titres donnant acces au dapitditres de créances émis par des sociétés
non cotées ou admises aux négociations sur EuroAdernext ou sur tout autre marché
d’instruments financiers réglementé ou organisécfais ou étranger dont le fonctionnement
est assuré par une entreprise de marché ou umtaiestde services d’investissement ou tout
autre organisme similaire étranger.



La poche « taux » se décompose par des investistehe type :
- OPCVM francgais ou européens « obligations et dittes de créances libellés en euro » et/ou
« obligations et autres titres de créances intematx », (Europe, Amérique du Nord, Asie —
notation : au moins 95% minimum A+, type : dettblmue, échelle de sensibilité : de 2 a 8 ou
jugés équivalents par la Société de Gestion. Gg&sas de choix ne seront pas exclusifs),
- OAT Européennes, Nord Américaines et Asiatiques,

- Bons du Trésor,

La poche « monétaire » se décompose par des issestents de type :
- OPCVM « monétaires court terme »,
- Certificat de dépdt a 1 an maximum,
- Dépbt a terme,
- Achat au comptant de devise (principalement dollar)

Le Fonds n'utilisera pas d'opérations d’acquisiti@i cessions temporaires de titres.

Le Fonds n'investira pas dans des hedge fundsams dles marchés a instruments a terme ou optiophels
warrants.

La méthode de calcul du risque global sera la nithiite du « calcul de I'engagement ».

Durant la période d’investissement, les quotas @b &t 30% exposés ci-dessus seront étre calcul@s lse
méthode décrite a I'article R214-47 du Code Mométat Financier.

3.3. Profil de risque

Un investissement dans le Fonds comporte un risipficatif. Rien ne garantit en effet que le Feradteindra
ses objectifs de rendement ni que les sommes iagesdront recouvrées. L'investisseur est dondéraviévaluer
les risques suivants avant d'investir dans le Fonds

Risque de perte en capital :
Il s’agit du risque que le capital investi ne guéls entierement restitué. Le Fonds n'offre aucuarargie de
protection du capital.

Risque lié aux actions cotées :
Si les marchés boursiers affichent une baisse,at#®ns cotées composant l'actif du Fonds baisseron
également, entrainant une baisse de la valeudhgjue du Fonds.

Risque lié au caractére innovant :
L'innovation brevetée ou non rencontrée lors dpriae de participations dans des sociétés innegsgmburrait
ne pas contribuer au succeés commercial de I'enseeprnovante.

Risque lié a la faible liguidité des titres :

La performance du Fonds dépendra de la capacilg steciété de gestion a liquider les participatidag-onds
dans des entreprises cotées sur des marchés neme@&ges qui ne présentent pas la méme liquidieglesi
marchés reglementés. |l est par ailleurs rappe lgumarché des sociétés non cotées est le plugrgoun
marché de gré a gré ne permettant pas une liqumditédiate ou qui ne permettrait pas de réaliseesion au
prix attendu par le Fonds, ce qui peut avoir unaotmégatif sur la performance du Fonds.

Risque lié a la valeur exacte du portefeuille :

La valeur liquidative semestrielle refléte la sttoa de vos avoirs & un instant précis et ne shooaistituer une
valeur garantie en cas de cession de I'ensemblaads du Fonds au moment de la publication dealaur
liquidative. Le manque de liquidité ainsi qu’'une uwaise estimation de valorisation des participaticm
moment de la période de liquidation du Fonds poavaar une influence sur la performance finale dads.

Risque de taux :
Le risque de taux sera proportionnel a la partaddifs ayant un sous-jacent lié a I'évolution dmsxtd’intérét

(ex: obligations) et portera au maximum sur unet pge 100% de l'actif du Fonds dans l'attente de
l'investissement des sommes collectées. La valesr attifs ayant un sous jacent lié a I'évolutios thux



d’intérét peut donc baisser si les taux d'intér@graentent, ce qui peut entrainer une baisse dealau¥
Liquidative.

Risque de crédit :
Le risque de crédit sera proportionnel a la pastatgifs ayant un sous-jacent lié a I'évolution thas< d'intérét

et portera au maximum sur une part de 100% deafldgtFonds dans I'attente de I'investissement staames
collectées. Le risque de crédit peut se produnggldun émetteur ne peut plus faire face a sesaécles, c'est-a-
dire au paiement des coupons, et au remboursennenapital & I'échéance. En cas de risque avéré, szl
traduira par un impact négatif sur la performaneédnds.

Risque de change :
Le risque de change sera caractérisé par une tidlocur des actifs hors zone euro (en devises@gdras). En
cas de baisse d’'une devise par rapport a 'Eurdalaur Liquidative pourra baisser, étant entende lg risque
de change portera au maximum sur une part de 1@Padlif du Fonds dans I'attente de l'investissetnges
sommes collectées.

Risque lié a l'investissement dans les pays émésgen

Ce risque sera proportionnel a la part des acttergiellement investie dans des pays émergentse @art
demeurera inférieure & 5%. Néanmoins, en cas dséde la valeur des actifs sur ces pays émerdenisleur
liquidative du Fonds baissera.

Risque lié a l'investissement dans des sociétésesasur un marché reglementé (20% maximum defl'dgti
fonds) :

La société de gestion pourra prendre des partioiatians des sociétés distribuant des dividerfited’'assurer
des revenus au Fonds, ce potentiellement au détrime sociétés pouvant présenter des perspectizes d
croissance plus intéressantes mais ne répondaatqesscritéres, dés lors la performance du Fagmdsasnputée

de ce potentiel supplémentaire de performance.

Risque lié aux actions non cotées :

Le marché des sociétés non cotées est le plus roumemarché de gré a gré ne permettant pas unieliti
immédiate ou qui ne permettrait pas de réalisarelssion au prix attendu par le Fonds, ce qui peoit an
impact négatif sur la performance du Fonds.

Risque lié au niveau des frais :

L'attention des souscripteurs est appelée surveani élevé des frais maximum auxquels est expos®icds.
La rentabilité de linvestissement envisagé suppose performance élevée. La performance, fonctierad
composition de I'actif du Fonds, peut ne pas érgarme aux objectifs de I'investisseur.

Article 4 — Régles d'investissement

Les régles d'investissement et les spécificitésslia la gestion mises en place pour le Fonds rlappgas
d’autres commentaires que ceux décrits aux artglest 3.2.

Le quota de 70% visé a l'article 3 doit étre regpechauteur de 50% au moins au plus tard 15 modsrepter
de la cléture de la période de souscription fixéardicle 9, et a hauteur de 100% au plus tarddmier jour du
quinziéme mois suivant.

En I'espéce, la cléture de la période de sousoripdtant fixée au 31 décembre 2015, le quota daitadteint &
hauteur de 50% au plus tard le 31 mars 2017 etii@inade 100% au plus tard le 30 juin 2018.

Article 5 — Reégles de co-investissements, de co-4d@sstissement, transferts de participations, et
prestations de services effectuées par la Sociét @estion ou des sociétés qui lui sont liées.

5.1. Critéres de répartition des investissements 8B les portefeuilles gérés par la Société de Gemsti

A la date de Constitution du Fonds, la Société dstiBn gére notamment les FCPI/FIP suivants :

- INOCAP FCPI 7.1 ; constitué en décembre 2007,@® FIP 8.1 ; constitué en juin 2008, INOCAP FCPI
8.2 ; constitué en décembre 2008, FCP| DUREE LIMETE; constitué en décembre 2008, INOCAP FIP 9.2 ;

constitué en juin 2009, FCPI SPECIAL DUREE LIMITEE; constitué en juin 2009, INOCAP FCPI 9.3;
constitué en novembre 2009, FCPI DUREE LIMITEE &®nstitué en décembre 2009, INOCAP FIP 10.3;



constitué en mai 2010, INOCAP FCPI 10.4 ; constenédécembre 2010, FCPI Santéau 2010 ; constitué en
décembre 2010, FCPI DUREE LIMITEE 4 ; constituédéeembre 2010, INOCAP FIP 11.4 ; constitué en aodt
2011, FCPI INNOVATION INDUSTRIELLE ; constitué emijlet 2011, INOCAP FCPI 11.5; constitué en
novembre 2011, FCPI Santéau 2011 ; constitué eambre 2011, FCPI DUREE LIMITEE N°5 ; constitué en
décembre 2011, FIP MADE IN FRANCE 2011 ; constitead décembre 2011, FCPI INNOVATION
INDUSTRIELLE 2012 ; constitué en mai 2012, FCPI D& IN France 2012 ; constitué en décembre 2012,
FCPI DUREE LIMITEE 6 ; constitué en décembre 2082P1 SANTEAU 2013 ; constitué en mai 2013, FCPI
DUREE LIMITEE 7 ; constitué en décembre 2013, FERADE IN France 2013 ; constitué en décembre 2013
et FCPI SANTEAU 2014 ; constitué en mai 2014.

La Société de Gestion pourra en outre étre amegéeeh de nouveaux fonds postérieurement a la Qotsh
du Fonds.

Pour I'attribution des investissements aux fondeltgigére, la Société de Gestion s’'appuiera syolitique
d’investissement de chacun de ces fonds.

Le Fonds pourra co-investir avec les autres FOBU&tIP gérés par la Société de Gestion.

Dans ce cas, la répartition des dossiers d'ingestients susceptibles d'étre affectés au Fond ettnes FCPI
et/ou FIP gérés par la Société de Gestion, essééahotamment en fonction :

- de la date de constitution des fonds ;

- du montant de l'investissement envisagé ;

- de la capacité respective d’'investissement de chdelces fonds au moment dudit investissement ;

- de la trésorerie disponible de chacun de ces fandsoment dudit investissement ;

- de leurs contraintes propres réglementaires ouattoelles de quota ou de ratio de division deugsgou
d’emprise.

Lorsque la Société de Gestion procédera a la ¢otisti de nouveaux fonds, elle pourra adapter égges
d'affectation des dossiers d'investissements égrdifférents fonds gérés, mentionnées dans keptétrticle,
et ce, dans le respect de l'intérét des porteupade de chacun de ces fonds.

La Société de Gestion informera les porteurs dis pler ces adaptations dans son rapport de gestuela
5.2. Régles de co-investissements

Tout événement ayant trait a des co-investissementxo-désinvestissements fera I'objet d’'une mentio
spécifique dans le rapport de gestion annuel @®tiété de Gestion aux porteurs de parts.

5.2.1.a. Co-investissements avec d'autres strugtliievestissement gérés par la Société de Gesticawvec des
sociétés liées a la Société de Gestion

Si le Fonds devait co-investir avec d’autres stmezt d'investissement gérés par la Société de @pestu avec
des sociétés qui lui sont liées, ces co-investiests ne pourraient se réaliser qu'au méme moreert,des
conditions équivalentes a I'entrée comme a laedgn principe sortie conjointe), sous réservesitestions
particulieres des différentes entités gérées p8otaété de Gestion ou des sociétés qui sontdidaSociété de
Gestion (situation de ratio réglementaire, de ner® disponible, de durée de vie, etc.).

Ces obligations cessent de s'appliquer dés lordeguiitres concernés font I'objet d'une cotationus marché
réglementé.

5.2.1.b. Co-investissements lors d'un apport de$qropres complémentaires

Le Fonds ne peut participer & une opération d'apper fonds propres complémentaires au profit d'une
entreprise dans laquelle une société ou structimeedtissement liée a la Société de Gestion owébscules
que gere cette derniére sont déja actionnairesique ou plusieurs investisseurs tiers extérientervienne(nt)

au nouveau tour de table pour un montant suffisamgignificatif.

Dans ce cas, la participation du Fonds a l'opénatera subordonnée a sa réalisation dans des ioosdit
équivalentes (avec un prix identique) a cellesiapples audit(s) tiers.



A défaut de participation au nouveau tour de tdbiesestisseurs tiers, la participation du Fond'epération ne
peut étre réalisée qu'aprés que deux experts imdéoes dont éventuellement le Commissaire aux cesni
Fonds aient établi un rapport spécial sur cetteatioé.

Le rapport de gestion annuel du Fonds doit rel@gropérations concernées. Le cas échéant, iletiodutre
décrire les motifs pour lesquels aucun investissgers n'est intervenu et justifier I'opportunitéed
l'investissement complémentaire ainsi que son nnta

Les obligations de cet article 5.2.1.b. cessens'dgpliquer dés lors que les titres concernés lfobjet d'une
cotation sur un Marché.

5.2.1.c. Co-investissements avec la Société deoBeses dirigeants et salariés, et les personmggssant pour
son compte

La Société de Gestion et/ou ses membres dirigedrgalariés, et les personnes agissant pour sopteams
pourront pas co-investir aux cotés du Fonds damsantreprise cible sauf le cas échéant, pour détlas
actions de garantie de cette entreprise pour ycekates fonctions dans ses organes collégiaux. dreld
n'investira pas dans une entreprise dans laquelfotiété de Gestion et/ou un ou plusieurs de sesbnes
détienne(nt) une participation.

5.3. Transfert de participations

Les transferts de participations détenues depuissrae douze mois, entre le Fonds et une sociéeé siont
autorisés. lls feront I'objet d’'une mention éciitens le rapport annuel du Fonds. Ce rapport indiglidentité
des lignes a prendre en compte, leur co(t d’adepnset la méthode d'évaluation de ces cessiong@iée par
un expert indépendant sur rapport du CommissakeCanptes et/ou la rémunération de leur portage.

S'agissant des transferts de participations déterdepuis plus de douze mois, la Société de Geston
conformera aux préconisations déontologiques del{CA(Association Francgaise des Investisseurs entaap

5.4. Prestations de services de la Société de Gastou de sociétés qui lui sont liées au sens detiee R.
214-56 du Code monétaire et financier

5.4.1.En principe, la Société de Gestion ne factured¥agnoraires de conseil ou d’expertise aux sociétés
portefeuille du Fonds.

Dans le cas ou elle dérogerait a ce principe,\lestéels honoraires viendront en déduction des ftaigestion
au prorata du pourcentage détenu par le Fondsldastiété débitrice, apprécié au jour du paiendestits
honoraires.

5.4.2. Par ailleurs, la Société de Gestion devra mettémlpblement en concurrence plusieurs prestataires
lorsgu’elle souhaite faire réaliser une prestatienservice significative au profit du Fonds ou aofipd’'une
société dans laquelle le Fonds a investi, désdoesl’'un des prestataires pressenti est une pezsphysique,
morale ou autre qui lui est liée.

La Société de Gestion mentionne dans son rappaottednla nature et le montant global des sommesiriges
par elle et les entreprises qui lui sont liées, sapiétés du portefeuille.

Si le bénéficiaire est une entreprise liée a laé&éae Gestion, le rapport indique, dans la lirdiés diligences
nécessaires qu'aura effectuées la Société de Gestiv recueillir ces informations, l'identité dudénéficiaire
et le montant global facturé.

5.4.3.Par ailleurs, la Société de Gestion mentionneréeégmt dans son rapport de gestion annuel I'exgsten
d’opérations de crédit réalisées par un établiseedecrédit auquel elle serait liée.

Ce rapport de gestion annuel précisera selon que :

- l'opération de crédit a été mise en place lors’a@eglisition (directe ou indirecte) des titres pal-onds.
Dans ce cas, la Société de Gestion indique sidedittons de financement pratiquées par I'étabfissg de



crédit lié se distinguent des conditions habitue#eat pratiquées pour des opérations similairese efs
échéant, pourquoi.

- l'opération de crédit est effectuée au bénéficsarété du portefeuille. La Société de Gestiongudidans
son rapport annuel, dans la mesure ou, aprés davides diligences nécessaires pour obtenir cette
information, elle a pu en avoir connaissance, siétablissement de crédit auquel elle est liée aatco
significativement au financement de I'entreprigen(fs propres inclus).

Elle mentionne également dans son rapport si eblissement a apporté un concours a son initiztivians ce
cas si les conditions de financement se distingdesictonditions du marché, et le cas échéant, pourq
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Titre Il — LES MODALITES DE FONCTIONNEMENT

Avrticle 6 — Parts du Fonds

Le Fonds sera composé de deux catégories de FRaits;A et Parts B.

Les parts de catégorie A pourront étre souscritegtenues par toute personne physique ou morafgéise ou
étrangeére.

Aucune personne physique agissant directement oypgraonne interposée (son conjoint, ses asceneants
descendants) ne pourra détenir plus de dix (10¥8pdrts du Fonds.

Les parts de catégorie B sont réservées a la $oditgestion, ses dirigeants et salariés et awsopees
physiques ou morales en charge de la gestion ddsFaésignées par la Société de gestion.

Les droits des copropriétaires sont représentéggarparts de deux catégories A et B conférantddeiss
différents aux porteurs.

Les parts sont souscrites par les porteurs de pantionnés ci-dessus, selon la catégorie de padecnée.
Chaque part correspond a une méme fraction dé tlacFonds.

L'actif du Fonds comprend les montants souscritiétés par les porteurs, augmentés des Prodeiis & des
Plus Values Nettes du Fonds et/ou du passif exigibl

6.1 — Forme des parts

La propriété des parts émises est constatée pactiption sur une liste établie dans des regideras a cet
effet par le Dépositaire.

L’inscription est effectuée en nominatif pur poes parts de catégorie B et comprend la dénominatoiale, le
siége social et le domicile fiscal du porteur deppersonne morale, et le nom, le prénom, la dateaissance
et le domicile du porteur de parts personne phgsiqu

L'inscription des parts de catégorie A est effeeteé@ compte nominatif pur ou en compte nominatihiagstré
lorsque le souscripteur a donné un mandat en ceasan établissement ayant la qualité d'intermedfaiancier
habilité nommément désigné, soit dans le Bulleéirsduscription des parts du Fonds lors de la siptiscr des
parts, soit ultérieurement par I'envoi au Dépastat/ou la Société de gestion d'un document sigité par le
porteur de parts et par l'intermédiaire financibilité.

Cette inscription comprend également le numérodi@rattribué par le Dépositaire ou par l'intermédia
financier habilité et la catégorie a laquelle agipanent les parts détenues par le porteur corgsidér

Le Dépositaire ou l'intermédiaire financier hafdlidélivre a chacun des porteurs de parts une atttest
nominative de l'inscription de leur souscriptiomslées registres ou de toute modification de desteription.

Les parts de catégorie A pourront étre fractionrs@esiécision de la Société de Gestion en centigim@arts
dénommées fractions de parts.

6.2 — Nombre et valeur des parts

La valeur d'origine de la part de catégorie A estent (100) euros (hors droit d’entrée). Un mémvestisseur
ne peut souscrire un nombre de parts de catégarn&heur a dix (10). Les parts de catégorie Amenont droit
a leurs porteurs de percevoir, dés lors que lets pler catégorie A puis les parts de catégorie Bpentu un
montant égal a leur valeur d’'origine, 80% du salde produits nets et plus-values nettes du Fonds.

La valeur d'origine de la part de catégorie B estligt (10) euros.

Les titulaires de parts de catégorie B souscrivaninontant total de parts de catégorie B représeitd5 % du
montant total des souscriptions de parts de cagdor
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Les parts de catégorie B donneront droit a leurtepcs de percevoir, dés lors que les parts dgoagA ont
percu un montant égal a leur valeur d'origine, fealeur d’origine et 20% des Produits Nets et Rialies
Nettes du Fonds. Dans I'hypothése ou les portesirpagts de catégorie A ne percevraient pas un mbnta
correspondant a la valeur d'origine de ces pasporteurs de parts de catégorie B perdront ddittode leur
investissement dans ces parts de catégorie B.

Article 7 — Montant minimal de I'actif

Il ne peut étre procédé au rachat des parts giflde Fonds devient inférieur a 300 000 eurossdoe I'actif
demeure pendant trente jours inférieur a ce mon@Bociété de Gestion prend les dispositionsssatees afin
de procéder a la liquidation du fonds, ou a l'ums dpérations mentionnées a l'article 411-15 dienggnt
général de 'AMF (mutation du fonds).

Article 8 — Durée de vie du Fonds

Le Fonds est créé pour une durée de six (6) exxraauf cas de dissolution anticipée visés adlar26 du
présent reglement. Les avoirs sont bloqués jusgpeadate maximale estimée au 31 décembre 2020.

Article 9 — Souscription de parts
9.1 — Période de Commercialisation et de Souscoipti

Les souscriptions ne peuvent porter que sur un n@rbtier de parts et sont souscrites durant déuoges
définies ci-apres :
- 1%¢ période : une Période de Commercialisation s’éerndle la date d’agrément du Fonds
jusqu’a la date d’'attestation de dép6t des fondste(période est limitée a 4 mois.
- 2®™ période ; la Période de Souscription débutantsafmédate d’attestation de dépét des
fonds. Cette période n'excédera pas 14 mois.

Durant les Périodes de Commercialisation et de @mti®n, les parts sont souscrites a la valewlls élevée
entre les deux valeurs suivantes :

- Leur valeur d'origine telle que décrite a l'artide2,

- Leur derniére valeur liquidative calculée et puhlié

La Société de Gestion cldturera la période de sipim le 31 décembre 2015 maximum.
La Société de Gestion pourra décider de cléturdPddode de Souscription par anticipation dés s le
nombre de parts de catégorie A aura atteint quitzemillions d’euros. Elle en informera le dépase.

9.2 — Modalités de souscription

Les investisseurs s'engagent par écrit, de fagunefet irrévocable, a souscrire une somme corresmrau
montant de leur souscription, aux termes d'un decunmtitulé "bulletin de souscription" établi darSociété de
Gestion.

Les souscriptions ne peuvent porter que sur un neeitier de parts.

Les souscriptions sont uniqguement effectuées enéraim. Les souscriptions de parts sont irrévocabele
libérées en totalité en une seule fois lors dégiaasure du bulletin de souscription.

Les parts sont émises apres la libération intéghalmontant souscrit.

Les parts de catégorie A ont une valeur de sousmmige cent (100) euros.
Les parts du Fonds pourront étre fractionnées Btiecees de parts.

Les parts de catégorie B ont une valeur nominaldixd€L0) euros

Dans le cas ou la Société de Gestion décideraiiGtarer la Période de Souscription par anticipgtielle en
informera le Dépositaire ainsi que par courrierpau fax les réseaux distributeursi disposeront d’'un délai de
dix (10) jours ouvrés a compter de cette notifmatpour adresser a cette derniére les souscriptegiges
pendant cette période de dix (10) jours. Dans & @acune souscription ne sera admise en dehocstte
période de souscription.
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Article 10 — Rachat de parts

Les porteurs de parts de catégorie A et B ne peéwredemander le rachat par le Fonds pendant laDerée
de vie du Fonds.
Les rachats ne sont pas possibles pendant la pé&tmgré-liquidation et de liquidation du Fonds.

Néanmoins, et a titre exceptionnel, la Sociétéedgign peut si cela n’est pas contraire a I'intéle& porteurs de
parts du Fonds, racheter les parts d’'un portegrades avant I'expiration de la Période de Blocageotamment
avant I'expiration de la période de conservatiorcithg (5) ans si celui-ci ou le représentant detggiiers, en

fait la demande et justifie par I'une des situadisoivantes :

- licenciement du porteur de parts ou de I'un geEsug& soumis a imposition commune,

- invalidité du porteur de parts ou de l'un desudpsoumis a une imposition commune correspondant au
classement dans la deuxieéme ou troisieme catéganeie a l'article L.341-4 du code de la sécuntdae,

- décés du porteur de parts ou de I'un des épauris@ une imposition commune.

Dans les cas exceptionnels visés ci-dessus, lesarta de rachat sont regues a tout moment pae lettr
recommandée avec demande d’avis de réception [Sarciaété de gestion qui en informe aussitot le Bitaioe.

Le prix de rachat sera calculé sur la base declmigre valeur liquidative semestrielle établie postirement au
jour de réception de la demande de rachat.

Les rachats sont réglés par le Dépositaire dardélas maximum de trois (3) mois aprés la date 8térde la
valeur liquidative semestrielle applicable a ceshats. Toutefois, si le remboursement nécessitédksation
préalable des actifs compris dans le Fonds, lei diflaréglement livraison prévu au réglement polgtra
prolongé.

Il n'est pas prélevé de frais et commissions larsathat des parts.

Dans le cas ou le Fonds ne disposerait pas daliigsisuffisantes pour réaliser en partie ou ealitétle
montant des demandes de rachat qui lui seront parsenues, la Société de Gestion réalisera ldmim@n
fonction des disponibilités dans un délai n'excédasas douze (12) mois a compter de la réceptiodade
demande. Tout investisseur, dont la demande dataer le fonds n'aurait pu étre satisfaite dansiéai de
douze (12) mois, peut exiger la liquidation du Fopdr la Société de Gestion.

Aucune demande de rachat par le Fonds ne seraatdeepres la dissolution du Fonds.

Article 11 — Cession de parts

11.1. — Cession de parts de catégorie A

Les cessions de parts de catégorie A entre porteuetre porteurs et tiers sont libres, sous véseu respect
des limitations de détention par un méme porteuttimenées a l'article 6 du présent Reglement.

Elles peuvent étre effectuées a tout moment.

Elles ne peuvent porter que sur un nombre entigadis.

Tout porteur de parts peut demander l'interventiela Société de Gestion pour la recherche d’'usi@esaire,
sans garantie de bonne fin. Dans ce cas, la Sodét€estion percevra du porteur de parts effectuast
opération de cession de ses parts, une commissitriedmontant sera égal a 5% TTC du prix de cassio

Il est néanmoins rappelé que les avantages fisdank peuvent bénéficier les porteurs de parts peeso

physiques sont subordonnés a la conservation desgeEndant une durée minimale selon les modaliéésites
dans la note fiscale.
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11.2. — Cession de parts de catégorie B

Les cessions de parts de catégorie B ne peuvenmteffiectuées qu'entre personnes répondant auxesrité
énonceés a l'article 6.

Ces cessions ne peuvent étre réalisées qu'apriieatain préalable a la Société de gestion et edale son
agrément expres a ladite cession. Il reléeve de@é® de gestion de s’assurer de la qualité desaraires de
parts de catégorie B.

Elles ne peuvent porter que sur un nombre entigadts.
Article 12 — Modalités d’affectation du résultat etdes sommes distribuables

Le résultat net de I'exercice est égal au monta# produits courants, intéréts, arrérages, primdsts
dividendes, et tous autres produits relatifs atmediconstituant le portefeuille, majoré du prodlgs sommes
momentanément disponibles et diminué du montanfrdesde gestion et des frais divers indiquésagitle 22
du présent Réglement et de la charge des emprunts.

Les revenus distribuables sont égaux au résultahugmenté s'il y a lieu du report a nouveau etomapu
diminué du solde du compte de régularisation desmes afférents a I'exercice clos.

Lorsque la Société de Gestion décide la mise emnfliion des revenus distribuables aux porteurpales,
celle-ci a lieu dans les cing (5) mois suivantlé&wre de chaque exercice.

La Société de Gestion fixe la date de répartitierces revenus distribuables.

Elle peut en outre décider en cours d’exercice ieran distribution d’un ou plusieurs acomptes darisnite
des revenus nets distribués comptabilisés a lad#ake décision.

Les distributions seront réalisées conformémentstipxlations de I'article 6.3.

Pendant la Période de Souscription et pendant urédle cing (5) ans a compter du dernier jouadeériode
de Souscription, I'ensemble des revenus et prodeitsession du Fonds seront capitalisés. La Sadéé@estion
ne procédera a aucune distribution de produits 'aatits du Fonds pendant cette période compte @au
I'engagement de remploi pendant cing (5) ans m@idgs porteurs de parts personnes physiques.

Au-dela de cette période de cing (5) ans, la SédétGestion peut décider de distribuer tout otigodes avoirs
du Fonds au moyen de distributions avec annulat@parts.

Le Fonds pourra effectuer des investissements spdses de participation a I'aide de sommes pranedes
cessions de participations.

Le Fonds a le droit de conserver des sommes sutiisaour lui permettre de payer différents freispmpris
les frais de gestion, et pour payer toutes autres1es qui seraient éventuellement dues par le Fonds

Article 13 — Distribution des produits de cession
La Société de Gestion peut prendre l'initiative,cenformité avec la politique de distribution dédir 'article
12, de distribuer tout ou partie des avoirs du Borabit en espéeces, soit en titres cotés présems kb
portefeuille du Fonds, au choix de I'investisseur.

Les sommes ou titres ainsi distribués sont affedtés 'ordre de priorité d'imputation défini atl@e 6.3.

Pour les distributions en titres, chaque part diméene catégorie donne droit au méme nombre ds tifree
méme catégorie et du méme émetteur, avec évemhgritaune soulte en especes.

Pour tout paiement effectué au moyen d’un trangfertitres cotés présents dans le portefeuille chd§, la
Société de Gestion détermine avant la date présdméestribution de ces titres la valeur a retpoiur ces titres
sur la base de la moyenne des dix (10) derniéregiaos (cours de cléture) arrétées cing (5) jaeourse
avant la date de distribution.
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Toute distribution fait I'objet d'une mention exgee dans le rapport de gestion annuel prévu icl&ai6 du
présent Réglement et sera effectuée selon lespeménoncés a l'article 12 ci-dessus.

Les distributions réalisées viendront en diminutitanla valeur liquidative de la catégorie de pgusen ont
bénéficiées.

Article 14 — Regles de valorisation et calcul de laaleur liquidative
14.1. — valeur liquidative des parts

La valeur liquidative des parts de catégorie A etsBétablie pour la premiére fois le 30 juin 20d&s a la fin
de chaque semestre le 30 juin et le 31 décembchatpie année.

L'Actif Net du Fonds est déterminé en déduisantadealeur des actifs (évalués comme indiqué aitlertL4.2)
le passif exigible.

La valeur liquidative de chaque catégorie de pestsdéterminée en calculant le montant qui serstitibué a
chaque catégorie de parts, conformément a I'ari2e si, a la date de calcul, tous les actifs dnds étaient
cédés a un prix égal a la valeur de ces actifsméiée conformément a l'article 14.2, en tenant pamna la
date de calcul, du montant total des souscriptilésées de chaque catégorie de parts, et du nowtzh déja
versé a chaque catégorie de parts depuis leurrjptit sous forme de distribution ou de rachapédss.

La valeur liquidative de chaque part d'une mémegate est égale au montant distribuable défirdessus
attribué a cette catégorie de parts divisé paotehre de parts appartenant a cette catégorie.

La valeur liquidative du Fonds fait I'objet d'unaféormation semestrielle (lettre d'information enéeypar
courrier et diffusion sur le site internet de lgiété de gestiomww.inocap.fr).

14.2. — évaluation des actifs du Fonds

En vue du calcul de la valeur liquidative des pdescatégorie A et B a l'article 14.1, la SociééGkstion
procéde a I'évaluation de I'Actif Net du Fonds &ifale chaque semestre de I'exercice comptable.

Les évaluations semestrielles, et notamment agiégvienant a la cloture de I'exercice comptablet sertifiées
ou attestée par le commissaire aux comptes et raiteslisposition des investisseurs dans un déldiuit (8)
semaines a compter de la fin de chacun des seméstiExercice social.

Pour le calcul de I'Actif Net du Fonds, les instemis financiers et valeurs détenues par le Fonusésaluées
par la Société de Gestion selon les méthodes tétesipréconisés par 'European Private Equity \éexture
Capital Association et I'’Association Francaise bie®stisseurs en Capital.

A la date de Constitution du Fonds, ces méthodpsdnt dans I&uide International d'Evaluation a l'usage du
Capital Investissement et du Capital Risqueblié en octobre 2006. Une synthése des méthedestéres
contenus dans ce guide a laquelle entend se rédegarciété de Gestion figure Annexe | du Reglement.

Dans le cas oulPEV Valuation Boardmodifierait les préconisations contenues dansuigeg la Société de
Gestion peut modifier en conséquence ces méthddagéres d'évaluation, et dés lors, modifierdiment les
dispositions de I'Annexe | du Réglement, sans nécala procédure visée a l'article 28 du Réglembans ce
cas, elle mentionne les évolutions apportées damsapport de gestion annuel aux porteurs de parts.

Article 15 — Exercice comptable

La durée de l'exercice comptable est de douze (@. Il commence le ®1janvier et se termine le 31
décembre.

Par exception, le premier exercice comptable consmeaies la Constitution du Fonds et se termine le 31
décembre 2015 ; sa durée est susceptible d’étégisupe a 12 mois.

Le dernier exercice comptable se terminera a ladation du Fonds.

La Société de Gestion tiendra la comptabilité dadsoen euros. Toutes distributions du Fonds seffettuées
en euros et les investisseurs auront I'obligatiempayer toutes les sommes versées au Fonds en euros
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Article 16 — Documents d’information
16.1. — Composition de I'actif net

Conformément a la réglementation, la Société ddiG@establit dans un délai de six (6) semainessafardin de
chaque semestre de I'exercice comptable, I'invemi@des divers éléments de I'actif et du passif dods a la fin
de chaque semestre de I'exercice comptable. Daniglande huit (8) semaines aprés la fin de chagneestre
de I'exercice comptable, la Société de Gestiont et inventaire a la disposition des porteurs despet de
'AMF. Le Commissaire aux Comptes en certifie I'etiiade. A la cl6ture, I'inventaire des actifs dorgefeuille
du Fonds est certifié par le dépositaire.

16.2. Rapport de gestion annuel

Dans un délai de trois (3) mois et demi aprésdtuct de chaque exercice comptable, la Sociétéedtidh met
a la disposition des porteurs de parts, dans seab, le rapport de gestion annuel d’activité canant :

* les comptes annuels (bilan, compte de résultairetee),

* [linventaire de l'actif,
* un compte rendu sur la mise en ceuvre de l'oriemtatle la gestion définie a l'article 3 du présent
Reglement ;

» les co-investissements réalisés par le Fonds darohditions prescrites a I'article 3 ci-dessus.

e un compte rendu sur les éventuels honoraires dggpians de conseil ou de montage facturés au Faunds
une société dont il détient des titres par la 36alé Gestion ou des sociétés auxquelles ellééeshli cours
de I'exercice selon les modalités prévues a I'erticci-dessous.

» la nature et le montant global par catégoriesfrdés visés a 'article 22 ci-dessous ;

e un compte rendu sur les interventions des établisats de crédit liés a la Société de Gestion &dision
d’acquisition de participations du Fonds ou en duefinancement de sociétés dans lesquelles le Fonds
détient une participation selon les modalités peéwaul'article 3 ci-dessus;

» la nomination des mandataires sociaux et salagda &Gociété de Gestion au sein des organes sodesux
sociétés dans lesquelles le Fonds détient desipattons ;

» lesraisons de tout changement concernant les dedtde valorisation ;

» laliste des engagements financiers du Fonds coacntdes opérations autres que I'achat ou la kantéfs
non cotés.

Le Commissaire aux Comptes en certifie I'exactitude
16.3. Rapport semestriel
La Société de Gestion adressera (par courrier gbénuvoie électronique sous réserve de respecter le
dispositions de I'article 314-28 du réglement géhde '’AMF) aux porteurs de parts de catégorienArapport
semestriel au 30 juin faisant état des principalé@rmations financieres ou autres relatives audsSoset a ses
investissements et de tout événement important affacté le Fonds lors du premier semestre éadeiiéhaque
exercice.

Article 17 — Gouvernance du Fonds

La Société de Gestion est dotée d’'un comité caatifutjui pourra donner occasionnellement son auwisles
opportunités d’investissement et de désinvestissepmur le compte des Fonds gérés par la Socié@edton.

Ses membres, extérieurs a la Société de Gestinhnemmeés par le Conseil d’Administration de laiStcde
Gestion, sur proposition de ses administrateusadeociés et des salariés de la Société de Gestion

Il ne donne qu’un avis, ne prend pas de décisidnsastissement et n’a aucun pouvoir de gestio®®gard du
Fonds. Seule la Société de Gestion est habilifferddre les décisions d'investissement et de désfissement.

Titre 11l - LES ACTEURS
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Article 18 — La Société de Gestion de portefeuille

La gestion du Fonds est assurée par la SociétéeddoB, conformément a l'orientation de gestiorini&fa
l'article 3.

La Société de Gestion décide des investissemes#srele suivi des participations et décide desiaes, dans
le respect de l'orientation de gestion.

La Société de Gestion agit en toutes circonstapeesle compte des porteurs de parts et peut séisdetement
ou par délégation de pouvoir a tout mandataireroexdes droits de vote attachés aux titres congais I'actif
du Fonds.

La Société de Gestion rendra compte aux porteupade de sa gestion dans le rapport de gestiamehdont la
teneur est précisée a l'article 16.

La Société de Gestion, les mandataires sociaugsesalariés de la Société de Gestion peuvent étrangs
administrateur ou toute position équivalente dasssbciétés dans lesquelles le Fonds a investhoceété de
Gestion rendra compte aux porteurs de parts dansapport de gestion annuel de toutes nominatitiastaées
a ce titre.

Article 19 — Le dépositaire

Le Dépositaire est Société Générale, société anemynctapital de 1 000 024 292,50 € euros donéfessocial
est situé 29 Boulevard Haussmann 75009 Paris, iroul#e au RCS de Paris sous le numéro 552 120 222.

Le dépositaire assure les missions qui lui incormle@napplication des lois et réglements en vig@osi que
celles qui lui ont été contractuellement confiées la Société de Gestion. Il doit notamment s’assde la
régularité des décisions de la société de geswopadtefeuille. Il doit, le cas échéant, prendngtde mesures
conservatoires qu'il juge utiles. En cas de liteyec la société de gestion, il en informe I'Autbrites Marchés
Financiers.

Le dépositaire est désigné comme "centralisatees"aldres de souscription et de rachat des paifisndis par
délégation de la Société de Gestion et assuretire¢exercice des taches de centralisation aoméonent aux
dispositions de l'article 411-67 du réglement géhée I'AMF. Par ailleurs ce dernier assura la ¢etu registre
des porteurs du fonds.

Article 20 — Le délégataire administratif et comptale

La Société de Gestion a délégué l'activité de gastidministrative et comptable a SGSS NAV, située 1
passage de I'arche F 92 034 Paris La Defense Cedex.

Les prestations fournies par le délégataire adinatiet comptable consistent & apporter une tsgie dans la
gestion administrative du Fonds et plus particaliéent a effectuer le calcul de la valeur liquidatdans les
conditions prévues au contrat entre les parties.

Article 21 — Le commissaire aux comptes

Le commissaire aux comptes est KPMG Audit. Il ésigné pour une durée de six (6) exercices paodte®
de Gestion aprés accord de 'AMF.

Il certifie la sincérité et la régularité des coampt

Il peut étre renouvelé dans ses fonctions.

Le commissaire aux comptes est tenu de signales &= meilleurs délais a I'AMF tout fait ou décisio
concernant le Fonds dont il a eu connaissancel@aescice de sa mission, de nature :

1/ A constituer une violation des dispositions $fives ou reglementaires applicables a cet osgamiet

susceptible d’avoir des effets significatifs susitamation financiére, le résultat ou le patrimgine
2/ A porter atteinte aux conditions ou a la contéde son exploitation,
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3/ A entrainer I'émission de réserves ou le refusettification.

Les évaluations des actifs et la déterminationpdeiés d’échange dans les opérations de transfimmmdusion
ou scission sont effectuées sous le contrdle durissaire aux comptes.

Il apprécie tout apport en nature sous sa respditéab

Il contr6le la composition de I'actif et des autéddments avant publication.

Les honoraires du commissaire aux comptes sons fitken commun accord entre celui-ci et les organes

compétents de la Société de Gestion de portefeailleu d’'un programme de travail précisant legydilices

estimées nécessaires.

Il atteste les situations servant de base a lalilisibn d’acomptes.

Titre IV — FRAIS DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION DU FONDS

Article 22 — Présentation, par types de frais et qomissions répartis en catégories agrégées, des egte
plafonnement de ces frais et commissions, en progimm du montant total des souscriptions initiales
totales ainsi que des régles exactes de calculsdauplafonnement, selon d’autres assiettes

Les droits d’entrée et de sortie viennent augmelet@rix de souscription payé par l'investisseurdiminuer le
prix de remboursement. Les droits acquis au FCP¥esg& a compenser les frais supportés par le FCRIrp
investir ou désinvestir les avoirs confiés. Lestdroon acquis reviennent a la société de gestmpattefeuille,
au distributeur.

Les opérations de rachat ne sont pas autoriséefapetoute la durée de vie du Fonds sauf cas aroegls
énoncés a l'article 10 du présent reglement.

Catégorie agrégée

Reégle de plafonnement de ces frais et commissions, en

de frais, telle que - proportion du montant des souscriptions initiales, en Reégles exactes de calcul ou de plafonnement, en fon  ction | Destinataire :
PP Description du o " N - - . o
définie a l'article < de frais moyenne annuelle non actualisée sur I'ensemble de | a | d'autres assiettes que le montant des souscriptions initiales | distributeur
D.214-80-1 du code wp . durée de l'investissement ou
P prélevés . .
monétaire et gestionnaire
financier - . . . ipti
Taux Description complémentaire Assiette Tau?< ou Des\crlptlon.
bareme complémentaire
Droits d'entrée unlque:nter]rgela lére 0,00% aucun droits d'entrée prélevé distributeur
durée de vie du fonds
montant total des (y compris année de
Frais de gestion 3,20% souscriptions (droits 3,50% Y P . gestionnaire
o prorogation : au prorata
dentrée exclus) - R
de I'actif non liquidé)
durée de \ie du fonds
dont rétrocession 1,60% cf ci-dessus 1,75% v comprls année de distributeur
prorogation : au prorata
Frais récurrents de de Iactif non liquide)
gestion et de 0,102% Actif Net
i s . tif net et b + Maxi . .
fonctionnement Frais dépositaire 0,32% actitnet et nombre aximum gestionnaire
souscripteurs 16,5€/ an/
souscripteur
Frais CAC 0,13% forfaitaire maximum 10 000€] gestionnaire
Frais Valorisateur 0,26% forfaitaire max(l)n(;ggw 20 gestionnaire
frais de réalisation,
- N maximum 3€ / an | dimpression et d'envoi . .
Frais divers 0,06% frais réels . . .. .| gestionnaire
/ souscripteur  |de documents déstinés
aux souscripteurs
uniquement la lere montant total des
Frais de Constitution q année 0,17% souscriptions (droits 1% gestionnaire
dentrée exclus)
Frais de
fonctionnement non . maximum 50% du durant les phases
. A frais " .
récurrents liés a . P montant des 0,20% / dinvestissement et de . .
§ L s diintermédiation et 0,09% L . . . . gestionnaire
l'acquisition, au suivi et souscriptions (droits transaction désinvestissement du
; de courtage o
la cession des d'entrée exclus) fonds
participations
frais de g?stlon maximum 30% du
Frais de gestion liés & montant des
l'investisssement 0,09%

indirects

dans d'autres
OPCVM

souscriptions (droits
dentrée exclus)

gestionnaire
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Modalités spécifiques de partage de la plus-valuleénéfice de la société de gestion (« carriedaste)

Les parts de catégorie A ont vocation a recevaitreoun montant égal a leur montant souscrit érépet dés
lors que les parts de catégorie A et B aurontérdbpurséesjn montant égal a quatre-vingt (80) % du solde des
Produits Nets et des Plus-Values Nettes du Fonds.

Les parts de catégorie B ont vocation a recevaigela de leur montant souscrit et libéré, désdoes les parts
de catégorie A auront été remboursées de leur miosdascrit et libéré, un montant égal a vingt @0jlu solde
des Produits Nets et des Plus-Values Nettes dus-ond

Les droits attachés aux parts de catégorie A eatigorie Bs'exerceront lors des distributions en especesiou e
titres effectuées par le Fonds, quelle qu'en swigine selon I'ordre de priorité d'imputation wamt :

- en premier lieu, les porteurs de parts de catéggri@ concurrence d’'une somme égale a l'intégraléé
montants qu’ils ont libérés ;

- en second lieu, les porteurs de parts de catégorae concurrence d'une somme égale a l'intégraléé
montants qu’ils ont libérés ;

- entroisieme lieu, le solde, s'il existe, est réipamtre les porteurs de parts de catégorie A eatiégorie B a
hauteur de quatre-vingt (80) % dudit solde pouipkeds de catégorie A et de vingt (20) % pour kesspde
catégorie B.

Au sein de chaque catégorie de parts, la répartites distributions s’effectuera au prorata du nende parts
détenues.

Rémunération de la Société de Gestion

La Société de Gestion pergoit, a titre de fraigestion, une commission de gestion au taux anrei8|%D% net
de taxes, de l'assiette déterminée ci-aprés, gaifaeturée a compter du premier jour du mois cwiant celui
au cours duquel sont recueillies les souscriptadm®arts. L'assiette de la commission de gestible @sontant
total des souscriptions.

La commission de gestion comprend outre la rémtioérade la Société de Gestion, les éventuelles
rémunérations complémentaires des intermédiairaigéb de la commercialisation et du placement des fdu
Fonds.

La rémunération de la Société de Gestion est payabhsuellement a terme échu par le Fonds.

Rémunération du Dépositaire
La rémunération annuelle du Dépositaire est déte&rencomme suit:

- pour la gestion des actifs : 0,102% TTC du mantatal des souscriptions du Fonds, avec un minirdem
5.400 euros TTC la premiére®fl année et 3.600 euros TTC les années suivantes.

- pour la gestion du passif (comprenant notamnientdgistrement des souscriptions, I'envoi desstdt®ns
fiscales et des relevés de portefeuille, la gedfioa relation avec les titulaires inscrits au matif pur):
I'ensemble des frais ne pourra excéder un montamiel de 16,50 € TTC par porteur de parts.

La rémunération du Dépositaire est payable trirement par le Fonds a terme échu.

Rémunération du Commissaire aux comptes

La rémunération du commissaire aux comptes estliétalhaque année en fonction du nombre des
investissements et des diligences requises. Larmération annuelle du commissaire aux comptes sergigse
entre 6.800 euros et 10.000 euros TTC pour l'attiest du document périodique semestriel et pour la
certification des comptes annuels.

Rémunération délégataire administratif et comptable

Le Fonds paiera tous frais externes liés a I'adstiaiion du Fonds, tels que les frais de tenueodeptabilité,
les primes d’assurance, les frais juridiques e@fix ainsi que les frais liés aux réunions d’ingssturs et aux
rapports préparés pour leur compte et les frammtéssion et d’envoi de documents d'information.

Ces frais ne pourront excéder un montant maximu@0d@00 euros TTC par exercice.
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La Société de Gestion prendra en charge tous spsgsrfrais de fonctionnement

Frais de constitution

Le Fonds remboursera a la Société de Gestion ésuidis préliminaires encourus dans le cadre deéation,
de l'organisation et de la promotion du Fonds, jpds tous les frais juridiques, comptables, taassfexternes
encourus par I'équipe dans I'organisation et langption du Fonds, les frais d'impressions ou degdsus frais
relatifs au remboursement de frais des agentsadbepient, courtiers ou autres intermédiaires cooregmt a un
montant forfaitaire égal & 1 % TTC du montant tdies souscriptions.

Frais non récurrents de fonctionnement liés a lais@tion, au suivi et a la cession des participago

Ces frais concernent les frais d'intermédiairedeetourtage, les frais d'étude et d'audit, lessfijaridiques et
comptables et les frais de contentieux éventuajagds pour le compte du Fonds dans le cadre d&tqos et
de cessions ou de projets d'acquisitions ou deiaressle titres détenus par le Fonds (hormis leis fla
contentieux liés a des litiges ou la responsaljld@gr faute grave ou lourde de la Société de Gest#p établie
de maniére définitive par la juridiction concernés frais d’assurance contractés éventuellemegnmteawe la
société francaise pour I'assurance du capital esggs petites et moyennes entreprises — OSEO -‘aotre$
organismes, seront supportés par le Fonds. Le Fserdségalement tenu au paiement de tous les dtdises
qui peuvent étre dus au titre d'acquisitions ouvédates effectuées par le Fonds et notamment dets dro
d’enregistrement visés a l'article 726 du CGl.

En cas d’avances par la Société de Gestion, cdmtasements seront effectués trimestriellement.

Ces frais, dont le montant par transaction estéirai1% TTC, auront pour assiette 40% maximum dotamb
total des souscriptions et seront prélevés lorgptiases d’investissement et de désinvestissement.

Les frais d'intermédiation engagés dans le cadrecassions de participations peuvent étre difficdam
circonscrits dans ces plafonds et feront, le chéa@t, I'objet d’'une communication détaillé auxswipteurs.

Autres : Frais indirects liés a I'investissement Bonds dans d'autres parts ou actions OPCVM ouaiel$
d’investissements

Le colt induit par I'achat de parts ou actions dd¥®1 ou de fonds d’investissement comprend I'ensentds
frais indirects supportés par le Fonds a l'occagilen I'investissement dans des OPCVM ou des fonds
d’investissement. Il se décompose en :
- des commissions de souscription/rachat, c'esteaadirco(t lié a I'acquisition ou a la détention
d’'un OPCVM cible,
- des frais facturés directement par 'TOPCVM ciblé cunstituent des codts indirects pour le
Fonds acheteur.

Ces frais indirects sont rapportés a I'actif netdmds, a savoir a la valeur moyenne sur I'exerd&gactif net
du Fonds acheteur calculé aux dates d’établissedeclat valeur liquidative.
Les frais indirects liés a I'investissement dareutfes parts ou actions d’'OPCVM se composent cosuite

- les commissions de gestion indirectes sont fixée$,%0% maximum de l'actif net.

- Les commissions de souscriptions indirectes sontde de I'actif net.

- Les commissions de rachat indirectes sont de : @¥adtif net.

Si le Fonds était amené a investir dans des OPC¥idsgpar la Société de Gestion, le Fonds n'auestd
acquitter de droits d’entrée et de droits de saitide frais de gestion.

Commissions de mouvement

Néant.

La politique de prélévements des frais prévoit lggdrais sont identiques en période de pré-ligiodaet le cas
échéant en période de liquidation. A noter quemturas phases, la rémunération de la Société dioGesra
basée le cas échéant sur le montant des sousasipti;m encore remboursé aux souscripteurs ouastif het.
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Article 23 — Modalités spécifiques de partage de lplus value (« carried interest »)

Les parts de catégorie A ont vocation a recevaitreoun montant égal a leur montant souscrit €répet dés
lors que les parts de catégorie A et B auronterdbpurséesjn montant égal a quatre-vingt (80) % du solde des
Produits Nets et des Plus-Values Nettes du Fonds.

Les parts de catégorie B ont vocation a recevaidela de leur montant souscrit et libéré, désdoesles parts
de catégorie A auront été remboursées de leur miosdascrit et libéré, un montant égal a vingt @0jlu solde
des Produits Nets et des Plus-Values Nettes dus-ond

Les droits attachés aux parts de catégorie A eatigorie Bs'exerceront lors des distributions en especesiou e
titres effectuées par le Fonds, quelle qu'en swigine selon I'ordre de priorité d'imputation ant :

- en premier lieu, les porteurs de parts de catéggri@ concurrence d’'une somme égale a l'intégraléé
montants qu’ils ont libérés ;

- en second lieu, les porteurs de parts de catégorae concurrence d'une somme égale a l'intégraléé
montants qu'ils ont libérés ;

- entroisieme lieu, le solde, s'il existe, est réipamtre les porteurs de parts de catégorie A eatiégorie B a
hauteur de quatre-vingt (80) % dudit solde pouipkeds de catégorie A et de vingt (20) % pour kesspde
catégorie B.

Au sein de chaque catégorie de parts, la répartites distributions s’effectuera au prorata du nenae parts
détenues.
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Titre V — OPERATIONS DE RESTRUCTURATION ET ORGANISA TION DE LA FIN
DE VIE DU FONDS

Article 24 — Fusion — Scission

Aprés obtention de I'agrément, la Société de Gegbeut, en accord avec le Dépositaire, soit fameod, en
totalité ou en partie, des actifs compris dansoleds a un autre fonds qu’elle gére, soit scindéoleds en deux
ou plusieurs fonds communs dont elle assure laogest

Ces opérations ne peuvent étre réalisées qu’un apoés en avoir avisé les porteurs de parts. Eesent lieu
a la délivrance d’'une nouvelle attestation du nad# parts détenues par chaque porteur.

Article 25 — Pré liquidation

La pré liquidation est une période permettant §daiété de Gestion de préparer la liquidation dudBcet de
diminuer d’autant la durée de la période de liquiada La Société de Gestion peut décider de faiteee le
Fonds en pré liquidation.

25.1. — Conditions d’ouverture de la période de préquidation

La Société de Gestion peut, apres déclarationNH,Aau service des impdts et au dépositaire, placEonds en
période de pré-liquidation, et ce,

a) a compter de l'ouverture de I'exercice suivantl@uce de son cinquiéme exercice si, depuis |'etioin
d'une période de dix-huit mois au plus qui suiCtanstitution il n'a pas été procédé a des sousmpide
parts autres que celles effectuées auprés de desipgade parts ayant souscrit au cours de lagede dix-
huit mois précitée,

b) a compter de l'ouverture de I'exercice suivantdtuce du cinquiéme exercice qui suit celui au saluquel
sont intervenues les derniéres souscriptions aenautres cas.

Apres déclaration a 'AMF et au moins trois joursvés avant I'ouverture de la période de pré ligtiah, la
Société de Gestion adresse aux porteurs de pagtinformation individuelle (sous forme de lettre de
documentation d’information) portant sur I'ouvedude cette période et précisant les conséqueneassuélies
sur la gestion du Fonds.

25.2. — Conséquences liées a I'ouverture de la piguidation

Pendant la période de pré liquidation, le Fonds@sinis a des modalités particuliéres de fonctiorard en vue
de faciliter la liquidation des actifs du porteflupar la Société de Gestion.

Ces modalités particuliéres de fonctionnement E@nsuivantes :

1. le Fonds ne peut plus accepter de nouvelles sptiscis de parts autres que celles de ses porteurs d
part existants pour effectuer des réinvestissements
2. le Fonds peut céder a une entreprise liée a s@t®ale Gestion, au sens de l'article R. 214-43adie c
monétaire et financier des titres de capital owrdance détenus depuis plus de 12 mois. Dans ¢ce cas
les cessions sont évaluées par un expert indépeswlarapport du commissaire aux comptes du Fonds.
La Société de Gestion doit communiquer a I’AMFdessions réalisées ainsi que le rapport y afférent.
3. le Fonds ne peut détenir au cours de I'exercicesgitil’ouverture de la période de pré liquidatore
- des titres non cotés ;
- des titres cotés, étant entendu que ces titresceomptabilisés dans le ratio de 50% défini aux
articles L.214-28 et R.214-35 du code monétairénencier pour les FCPR, dans le ratio de
70% défini aux articles L.214-30 et R.214-47 duecatbnétaire et financier pour les FCPI ;
- des avances en comptes courants a ces mémes sQciété
- des droits représentatifs de placements finand&ns un Etat membre de 'OCDE dont 'objet
principal est d'investir dans des sociétés noneté
- des investissements réalisés aux fins de placedenproduits de cession de ses actifs et
autres produits en instance de distribution au faws jusqu’a la cléture de I'exercice suivant
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celui au cours duquel la cession a été effectuéesproduits réalisés, et du placement de sa

trésorerie a hauteur de 20% de la valeur du Fonds.

Article 26 — Dissolution

La Société de Gestion procede a la dissolutionahd§ a I'expiration de la durée du Fonds si celigacpas été
prorogée dans les conditions mentionnées a laidi-dessus.

En outre, le Fonds sera automatiguement dissout llanquelconque des cas suivants :

(@) si le montant de l'actif net du Fonds demeure peinda délai de trente (30) jours inférieur a 300.00
euros, a moins que la Société de Gestion ne praceade fusion avec un autre FCPI;

(b) en cas de cessation des fonctions du Dépositadnecsin autre dépositaire n'a été désigné par ligtBate
Gestion aprés approbation de 'AMF;

(c) sila Société de Gestion est dissoute ou faitdiofune procédure de redressement judiciaire, Sbtiété
de Gestion cesse d'étre autorisée a gérer des ERPRince ou si la Société de Gestion cesse Seitéact

pour quelque raison que ce soit, et si, dans umi dfd deux mois aprés réalisation de l'un de ces

événements, aucune autre Société de Gestion ntkgifnée par la Société de Gestion apreés appoabati
de 'AMF;

(d) en cas de demande de rachat de la totalité desqmdatégorie A ;
(e) lorsque la Société de Gestion décide de dissoadferds par anticipation.

Lorsque le Fonds est dissout, les demandes detnaelsant plus acceptées. Dans I'hypothése oif BacFonds
passe en dessous du seuil de 300.000 euros, dutépe procédé au rachat des parts tant qui¢ dlacteure en
deca de ce seuil plancher.

La Société de Gestion informe au préalable I'AMFestporteurs de parts de la procédure de dissalugitenue
et des modalités de liquidation envisagée.

Article 27 — Liquidation

En cas de dissolution, la Société de Gestion, asdamfonctions de liquidateur et prévient préaaidnt le
dépositaire. A défaut, le liquidateur est désigaglp président du tribunal de commerce de Paisiant a la
demande d’un porteur de parts.

Le liquidateur est investi des pouvoirs les plusndts pour réaliser les actifs méme a I'amiablgepdes
créanciers éventuels et répartir le solde dispenésitre les porteurs de parts & concurrence ds thoits
respectifs tels que définis a I'article 6.2 ci-desen numéraire ou en titres.

Lorsqu'il est procédé a une répartition des tifpessents dans le portefeuille du Fonds, celle<cieffectuée
conformément aux dispositions de l'article 6.2 essus et le choix est offert aux investisseurseeuntre
distribution en espéces ou en titres, cotés owcntés.

Pour les distributions de titres non cotés, la &écile Gestion détermine avant la date présumdestlibution
de ces titres, la valeur a retenir pour ces tisigsla base de la derniére valeur liquidative detitees établie
avant la date de distribution.

Le Commissaire aux Comptes et le Dépositaire coatind’exercer leurs fonctions jusqu'a la fin dpérations
de liquidation. La Société de Gestion tient a spdsition des porteurs de part le rapport du Cosairis aux
Comptes sur les opérations de liquidation.

Pendant la période de liquidation, les frais ddigeslécrits a I'article 22 demeurent acquis aud3épire et au
Commissaire aux Comptes, et pour la rémunérationelle de la Société de Gestion au liquidateur.
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Titre VI — DISPOSITIONS DIVERSES

Article 28 — Modifications du reglement

Toute proposition de modification du Réglement dnds est prise a l'initiative de la Société de ®esét en
accord avec le dépositaire. Cette modification eeiaht effective qu’aprés information des portedesparts
selon les modalités définies par I'instruction @MF en vigueur.

Article 29 — Contestation — Election de domicile

Toute contestation relative au Fonds qui peut e&l@endant la durée de fonctionnement de celaitdors de

sa liquidation soit entre les porteurs de parti,estire ceux-ci et la Société de Gestion ou led3épire, sera
régie par la loi frangaise et soumise a la juridicdes tribunaux frangais compétents.
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DEFINITIONS - GLOSSAIRE

Notion

Définition

Actif Net du Fonds

Défini a I'article 14.

AMF

Désigne I'Autorité des Marché Financiers

Bulletin de souscription

Désigne le document juridique par lequel une persos’engage unilatéralement
adhérer a un contrat d’émission de titres, et eg [@oquantité de titres et pour le mont
qu'il désire, tel que décrit adtticle 6.

CGlI

Désigne le code général des imp0ts

CMF

Désigne le code monétaire et financier

Commissaire aux Comptes

Désigne la sociét&PMG Audit au moment de la Constitution du Fonds, puis t
SOCiété ou personne qui pourrait étre désignéet@ fomction par la Société de Gesti
selon les modalités prévues par la réglementatiocours de la vie du Fonds.

ant

Dute
on,

Constitution Définie a larticle 7.

Dépositaire Désigne la sociétBOCIETE GENERALE au moment de la Constitution du Fonds, puis
toute société habilitée qui pourrait étre désignéette fonction par la Société de Gestjon,
selon les modalités prévues par la réglementadiorcours de la vie du Fonds.

FCPI Désigne un Fonds Commun de Placement dans I'lninovat

Fonds DésigneFCPI DUREE LIMITEE N°8

Marché Désigne le marché d'instruments financiers frangaigtranger, dont le fonctionnement
est assuré par une entreprise de marché ou urafaiestde services d'investissement ou

tout autre organisme similaire étranger.

Période de Blocage

Toute la durée de vie du Fonds. Par conséquentavess des porteurs sont bloqy
jusgu’a une date maximale estimée au 31 décemia@. 20

Période de souscription

Définie a l'article 9.1

Produits Nets et Plus-Values
Nettes du Fonds

Désigne la somme :

- des bénéfices ou pertes d'exploitation a savoidiféérence entre les produi
(intéréts, dividendes, et tous produits autres kpse produits de cession) et
charges (frais de constitution, honoraires de leié3@ de Gestion, honoraires
Dépositaire, honoraires du Commissaire aux Comptess de banque, fra
d’investissement tels que définis a l'article 22 ghésent Reglement et tous aulf
frais relatifs a la gestion du Fonds), constatgmigela Constitution du Fonds jusq
la date du calcul ;

- des plus ou moins-values réalisées sur la cessisnndestissements du portefeu
depuis la Constitution du Fonds jusqu'a la dateadcul ;

- des plus ou moins-values latentes sur les investisats du portefeuille, ces plus
moins-values latentes étant déterminées sur la dmde valorisation des actifs a
date du calcul comme il est dit a I'article 14.0.arésent Réglement.

1és

ts
es
du

res
U'a

e

ou
la

Quotas FCPI

Défini a I'article 3.

Reglement

Désigne le reglement du Fonds.
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Société de Gestion

Désigne la societtNOCAP au moment de la Constitution du Fonds, puis tootése
agrée par I'AMF qui pourrait étre désignée a dettetion en remplacement de cette
société au cours de la vie du Fonds, selon les litéglprévues par la réglementation.

Cession

Désigne tout acte emportant mutation de partsr@ gitatuit ou onéreux et notammg
sans que cette liste soit limitative, successiaessions, apports, donations, fusig
absorptions et/ou scissions affectant les portéensarts.

2nt
ns,
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ANNEXE |

Méthodes et critéres d'évaluation
des instruments financiers détenus par FCPI DUREE IMITEE N°8

(2014)

1. Instruments financiers cotés sur un Marché

Les instruments financiers cotés sur un Marchér pErguels un cours de Marché est disponible, éealués
selon les critéres suivants :

- les instruments financiers francais admis suManché réglementé, sur la base du dernier coursaéén

(bid price)constaté sur le Marché réglementé ou ils sonteiégpau jour de I'évaluation ou le dernier jour
ouvré précédent le jour de I'évaluation si celuirest pas un jour ouvré ;

- les instruments financiers étrangers admis suxMarché réglementé, sur la base du dernier courmadéé

(bid price)constaté sur le Marché réglementé s'’ils sont négosir un Marché réglementé francais au jour

de I'évaluation ou le dernier jour ouvré précédeqbur de I'évaluation si celui-ci n'est pas uarjouvré, ou
du dernier cours demandé constaté sur leur Mardhéipal converti en euro suivant le cours des slevia
Paris au jour de 'évaluation ;

- les instruments financiers négociés sur un Magphién’est pas réglementé, sur la base du dermersc
demandébid price)pratiqué sur ce Marché au jour de I'évaluatione@dérnier jour ouvré précédent le jour
de I'évaluation si celui-ci n'est pas un jour ouvigutefois, lorsque le montant des transactiéadisées sur
le Marché concerné est trés réduit et que le cdensandé n’est pas significatif, ces instrumentarfaiers
étrangers sont évalués comme les instruments figr@nmon cotées.

Cette méthode n'est applicable que si les couléteef un Marché actif, c'est-a-dire s'il est poigsd'en obtenir
une cotation sans délai et de maniére réguliersj eés cotations représentent des transactioestiefis et
régulieres, réalisées dans des conditions de camme normale.

Il est possible d'appliquer une Décote de Négoli@l une évaluation obtenue sur la base d'unscd@imarché
dans les cas suivants :

- siles transactions sur les instruments finana@ereernés font I'objet de restrictions officielles.
- s'il existe un risque que les instruments finarscoemcernés ne soient pas immédiatement cessibles.

Le niveau de la Décote de Négociabilité approps€diterminé en fonction de la durée des restristien
vigueur et du montant relatif de la participatiaar papport aux volumes d'échanges habituels suns&siments
financiers concernés. Le niveau de la Décote debdiabilité est habituellement compris entre zérairgt cing
(25) % en fonction du multiple du volume d'échaggetidien.

Dans certaines circonstances, les volumes d'échangesont pas un indicateur pertinent : possibiiéé
transactions hors marché, compte tenu de l'insuffis de volumes négociés sur le marché; existénne dffre
d'achat a moins de six (6) mois de la date d'étialuaa un prix supérieur au cours du marché. asscas, il
peut ne pas étre appliqué de Décote de Négocébilit

Pour les investissements soumis a une restricffentant la négociation ou a une période d'immeatlon (un
"lock-up"), une décote initiale de vingt (20) % est appfigyar rapport au cours du marché, décote quigheut
progressivement ramenée a zéro en fin de période.

La Société de Gestion mentionne dans son rappogedgon annuel aux porteurs de parts les déragatio
éventuelles a I'application des décotes précisédsssus et en expose les raisons.
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2. Parts ou actions d'OPCVM et droits d'entités dnvestissement

Les actions de SICAV, les parts de fonds communglagement et les droits dans les entités d'inrssstient
visées par le 2° du Il de l'article L. 214-28 du EMont évalués sur la base de la derniére valguidhtive
connue au jour de I'évaluation.

Concernant les parts d'un FCPR et/ou les droits daa entité d'investissement visée par le 2° die farticle

L. 214-28 du CMF, la Société de Gestion peut opaner révision par rapport a la derniere valeuridigtive
connue au jour de I'évaluation, si avant cette,dhte été porté a sa connaissance des informasandes
participations détenues par ce FCPR ou cette ediitévestissement, susceptibles de modifier de rfaco
significative ladite derniére valeur liquidative dgérence.

3. Instruments financiers non cotés sur un Marché
3.1. Principes d'évaluation

Le Société de Gestion évalue chaque instrumenndiga non coté ou valeur que détient le Fonds duste
Valeur. Pour déterminer le montant de cette Jusiely, la Société de Gestion recourt a une méthddptée a
la nature, aux conditions et aux circonstancedmesktissement.

Les principales méthodes que la Société de Gegiun utiliser sont celles décrites aux articles 3.3.8.
Quelque soit la méthode retenue, la Société dadbgstocéde a une estimation de la Juste Valemedaciété
du portefeuille & partir de sa Valeur d'Entrepssion les étapes suivantes :

0] déterminer la Valeur d'Entreprise de cette so@aténoyen d'une des méthodes de valorisation

(i)  retraiter la Valeur d'Entreprise afin de tenir céende tout actif ou passif non comptabilisé ou alg t
autre facteur pertinent,

(i)  retrancher de ce montant tout montant corresporalantnstruments financiers bénéficiant d'un delgré
séniorité supérieur a l'instrument du Fonds le plesé dans un scénario de liquidation, en tenamipte
de I'impact de tout instrument susceptible de dilirevestissement du Fonds, afin d'aboutir a &ewr
d'Entreprise Brute,

(iv) appliquer a la Valeur d'Entreprise Brute une Dédeat&dlégociabilité adaptée afin de déterminer lae\ial
d'Entreprise Nette,

(v) ventiler la Valeur d'Entreprise Nette entre legédédnts instruments financiers de la société, etion
de leur rang,

(vi) allouer les montants ainsi obtenus en fonction algdrticipation du Fonds dans chaque instrument
financier pour aboutir a la Juste Valeur.

Sans qu'il soit possible d'éluder toute subjeéidins I'évaluation, celle-ci est réalisée en tecampte de tous
les facteurs pouvant l'affecter, positivement ogatiéement, tels que : situation du marché deofisside la
bourse, situation géographique, risque de crédithénge, volatilité ; ces facteurs pouvant intemgre eux, et
seule la Réalisation de l'investissement permetapgrécier réellement la véritable performance.

Dans certaines situations, il ne sera pas possiBlablir une Juste Valeur de maniére fiable. Deasas,
l'investissement est valorisé a la méme valeurpgévalait lors de la précédente évaluation, sautan de
dépréciation manifeste, auquel cas la valeur esindiée de facon a refléter la dépréciation, tallegiimée.

En régle générale, la Décote de Négociabilité tse sselon les circonstances, dans une fourchettixd(10) a
trente (30) % (par tranche de cing (5) %).

En outre, la Société de Gestion devra tenir cordptéous éléments susceptibles d'augmenter ou démihei
fagcon substantielle la valeur d'un investissen@atsera nhotamment le cas des situations suivantes :

- les performances ou les perspectives de la sosiété sensiblement inférieures ou supérieures aux
anticipations sur lesquelles la décision d’'invesstiment a été fondée ou aux prévisions,

- la société a atteint ou raté certains objectitétiques,

- les performances budgétées sont revues a la hausgsk baisse,

- la société n'a pas respecté certains engagemeaatwfers ou obligations,
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- présence d’éléments hors bilan (dettes ou garanties

- proces important actuellement en cours,

- existence de litiges portant sur certains asp@ctswerciaux, tels que les droits de propriété iniklst

- cas de fraude dans la société,

- changement dans I'équipe dirigeante ou la stragia société,

- un changement majeur — négatif ou positif — estrignu, qui affecte I'activité de la société, soarché,
son environnement technologique, économique, régitaire ou juridique,

- les conditions de marché ont sensiblement changd.geut se refléter dans la variation des coutsodese
de sociétés opérant dans le méme secteur ou dassecteurs apparentés,

- la société procéde a une levée de fonds dont hedittins semblent différentes du précédent tourabie.

La Société de Gestion doit évaluer I'impact de @&snements positifs et négatifs et ajuster la vatlemptable
afin de refléter la Juste Valeur de l'investissetranjour de I'évaluation.

En cas de perte de valeur, la Société de Gestigraddiminuer la valeur de l'investissement du mahta
nécessaire. S'il n'existe pas d'informations suaffiles pour déterminer précisément le montant gestement
nécessaire, elle pourra diminuer la Juste Valeurtia@ches de vingt cing (25) %. Toutefois, si allime
disposer d’informations suffisantes pour évalueduate Valeur plus précisément (dans le cas notatodela
valeur restante est égale ou inférieure a (25) %a daleur initiale), elle pourra appliquer desigra de cing (5)
%.

3.2. Choix de la méthode d'évaluation
La méthode d'évaluation adaptée est choisie erifongotamment :

- du stade de développement de l'investissementsteiété et/ou,

- de sa capacité a générer durablement des bénétiates flux de trésorerie positifs,

- de son secteur d'activité et des conditions de méarc

- de la qualité et de la fiabilité des données é@sspour chaque méthode,

- de la possibilité de recourir & des comparaisongesudonnées relatives a des transactions.

En principe, les mémes méthodes sont utiliséegegénode a l'autre, sauf si un changement de métphermet
une meilleure estimation de la Juste Valeur.

3.3. La méthode d'évaluation du prix d'un investissnt récent

Le codt d'un investissement récemment effectuétito@sine bonne approximation de sa Juste Valeansdue
linvestissement est réalisé par un tiers, la \@dtion sur la base du codt de cet investissenmuitgire affectée
des facteurs suivants :

- il s'agit d'un investissement représentant un daguurcentage du capital ou d'un faible montantageur
absolue,

- l'investissement et le nouvel investissement sssidis de droits différents,

- le nouvel investissement est réalisé par des céraidns stratégiques,

- l'investissement peut étre assimilé a une vent&éou a un plan de sauvetage.

Cette méthode est adaptée pendant une périod@dimen général d'un an a compter de l'investisseden
référence. Il doit étre tenu compte pendant ce@igoge de tout changement ou événement postérieur a
l'opération de référence susceptible d'affectdutde Valeur de l'investissement.

3.4. La méthode des multiples de résultats

Cette méthode consiste a appliquer un multiple asultats de I'activité de la société faisant latbple
I'évaluation afin d’en déduire une valeur. LorsdaiSociété de Gestion utilise cette méthode, alie:d

(i) appliquer aux résultats "pérennes” de la sociéténultiple qui soit adapté et raisonnable (compteutdu
profil de risque et des perspectives de croisshépéficiaire) ;

(i) ajuster le montant obtenu en (i) ci-dessus afinefléter tout actif ou passif non comptabilisé outtautre
facteur pertinent, pour obtenir la Valeur d’Enttiser;
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(iii) arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la ValelEntreprise Nette, et procéder aux allocations e
répartitions de celle-ci de fagon appropriée, cormdaué au (iii) a (vi) de l'article 3.1.

3.5. La méthode de l'actif net

Cette méthode consiste a déterminer la valeur dagtizité a partir de son actif net. Lorsque la i€gcde
Gestion utilise cette méthode, elle doit ;

0] calculer la Valeur d’Entreprise de la société alisant des outils adaptés pour valoriser son attgon
passif (y compris le cas échéant les actifs etifsassrs bilan) ;

(i) arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la ValdEntreprise Nette, et procéder aux allocations e
répartitions de celle-ci de fagon appropriée, cormdaué au (i) a (vi) de l'article 3.1.

3.6. La méthode de I'actualisation des flux dedrrése ou des résultats de la société

Cette méthode consiste a déterminer la valeur dastwité a partir de la valeur actualisée de des de
trésorerie ou de ses résultats futurs. Lorsquedt@® de Gestion utilise cette méthode, elle doit

()  déterminer la Valeur d’Entreprise de la sociét@xipd’hypothéses et d’estimations raisonnablesfhle
de trésorerie futurs (ou des résultats futurs)eetadvaleur terminale, puis actualiser le résutdaide
d’'un taux ajusté du risque reflétant le profil d&ue de la société concernée ;

(i) arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la ValdEntreprise Nette, et procéder aux allocations e
répartitions de celle-ci de fagon appropriée, cormdaué au (i) a (vi) de l'article 3.1.

3.7. La méthode de I'actualisation des flux dedrése ou des résultats de l'investissement

Cette méthode consiste a appliquer la méthode amerde a l'article 3.6. aux flux de trésorerie attesnde
l'investissement lui-méme. Cette méthode est adapiécas de Réalisation de l'investissement otratiinction
en bourse de la société, pour I'évaluation d'insénts de dettes.

Lorsqu’elle utilise cette méthode, la Société dest®a doit calculer la valeur actualisée de lirissement a
partir d’hypothéses et d’estimations raisonnables flux de trésorerie futurs, de la valeur terngnat du
calendrier de Réalisation, en utilisant un tauxrgtiete le profil de risque de l'investissement.

3.8. La méthode des références sectorielles

Cette méthode d’évaluation sera rarement utilisgranee principal outil d’estimation de la Juste Valesa
fiabilité et donc sa pertinence se limitant a deda situations. Cette méthode servira plutdt digéle bien-
fondé des résultats obtenus a l'aide d’autres naétho

4. Définitions

Les termes de la présente Annexe | du Réglemeoé@és d'une majuscule correspondent a la défirgubfeur
en est donnée ci-dessous.

Décote de
Négociabilité

Juste Valeur

Marché

Désigne le gain attendu par des acheteurs ou vedmnsentants, existants ou
potentiels, agissant sans contrainte, et dans dleditons de concurrence normale,
pour compenser le risque représenté par une ndgjdéiaréduite d'un instrument

financier, la négociabilité représentant la fagilét la rapidité avec lesquelles cet
instrument peut étre cédé au moment voulu, et gquplt I'existence simultanée d’'une
offre et d’'une demande.

Désigne le montant pour lequel un actif peut écbaagé entre des parties bien
informées, consentantes, et agissant dans degioosdie concurrence normale.

Désigne un marché dinstruments financiers francais étranger, dont le
fonctionnement est assuré par une entreprise dehfaru un prestataire de services
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Réalisation

Valeur d’Entreprise

Valeur d’Entreprise
Brute

Valeur d’Entreprise
Nette

d'investissement ou tout autre organisme simikir@nger.

Désigne l'opération consistant en la cession, ¢hataou le remboursement total ou
partiel d’'un investissement, ou encore a l'insoliEbde la société du portefeuille,
dans I'hypothése ou le Fonds n’envisage plus avetonir sur investissement.

Désigne la valeur des instruments financiers cpmedant aux droits représentatifs de
la propriété d’une société, majorée de la det@iirere nette de cette méme société.

Désigne la Valeur d’Entreprise avant sa ventilatetire les différents instruments
financiers détenus par le Fonds et les autresuimgints financiers dans la société dont
le degré de séniorité est équivalent ou infériewehui de linstrument du Fonds
bénéficiant du rang le plus élevé.

Désigne la Valeur d’Entreprise Brute diminuée dBéaote de Négociabilité.
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