Le présent Réglement a été agréé par I'AutoritéMieshés Financiers (RMF" ) le 04/10/2011, sous le numéro
FCI20110054.



AVERTISSEMENT

L’AMF attire votre attention sur le fait que votezgent est bloqué pendant une durée de 5 ans ebi8 @6 ans
maximum, soit jusqu’au 31 décembre 2017 (sauf eadéblocage prévus dans le réglement). Le fondsnconde
placement dans I'innovation, catégorie de fonds rooim de placement a risques, est principalemenstndans des
entreprises non cotées en bourse qui présentenistpses particuliers.

Vous devez prendre connaissance des facteurs gigessle ce fonds commun de placement dans I'innaveécrits
a la rubrique « profil de risque » du présent Regbat.

Enfin, I'agrément de 'AMF ne signifie pas que vdénéficierez automatiquement des différents disfsoscaux
présentés par la société de gestion. Cela dépemidtamment du respect par ce produit de certainages
d’investissement, de la durée pendant laquelle \®dgtiendrez et de votre situation individuelle.

Au 30 juin 2011, la part de I'actif investie daresdentreprises éligibles aux FCPI gérés par la&gbde gestion est la

suivante :

FCPI Année | Quota Pourcentage d¢ Date d'atteinte de 50% Date d’atteinte de 100%
de minimum 'actif investi en| du quota du quota
création| PME titres éligibles au d’investissement en d’investissement en
Innovantes 30/06/2011 titres éligibles titres éligibles
FCPI Inocap 7.1 2007 60% 62,9% NA 31/12/2009
FCPI Durée Limitée 2007 60% 63% NA 31/12/2009
FCPI Spécial Durée 2008 80% 80% 31/08/2010 31/12/2010
Limitée
INOCAP FCPI 8.2 2008 60% 60.7% 31/08/2010 31/120201
FCPI Durée Limitée 2 2008 60% 60.6% 31/08/2010 P010
FCPI Spécial Durée 2009 80% 80% 31/08/2010 31/12/2010
Limitée 2
INOCAP FCPI1 9.3 2009 60% 67.3% 28/02/2011 31/101201
FCPI Durée Limitée 3 2009 60% 60.3% 30/11/2010 3Pl
FCPI Santéau 2010 2010 60% 30% 28/02/2012 31/1R/201
INOCAP FCPI 10.4 2010 60% 36% 28/02/2012 31/10/2012
FCPI Durée Limitée 4 2010 60% 25% 30/11/2011 32012
Innovation Industrielle 2011 90% 0% 31/08/2012 3013




IL EST CONSTITUE A L'INITIATIVE DE :

INOCAP, société anonyme au capital de 349 412 edwm# le siége social est situé 40, rue La Boéti@0B5Paris,
immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 50B287agréée par I'AMF sous le numéro GP 07 000051.

ci- apres la Société de gestidh

Qui a choisit en tant que dépositaire

SOCIETE GENERALE, société anonyme au capital de 970 099 988.75 edont le siege social est situé Tour
Granite 75886 Paris Cedex 18, immatriculée au RE&CBatis sous le numéro 552 120 222.

ci- apres le Dépositaire’,

un Fonds Commun de Placement dans I'lnnovation (F&fgi par les dispositions de l'article L. 214-80 code
monétaire et financier (IeECMF"), et ses textes d'application, ainsi que parrésgnt réglement (leReéglement),
agréeé par I'AMF.

Avertissement « la souscription de parts d'un fonds commun degria@ent dans I'innovation emporte acceptation de
son réglement ».

Date d’agrément du Fonds par I'Autorité des mardmésciers le 04/10/2011.
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Titre | - PRESENTATION GENERALE

Article 1 - Dénomination

Le Fonds a pour dénomination :
FCPI DUREE LIMITEE n°5

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

Société de gestion : INOCAP
Dépositaire : Société Générale
Article 2 — Forme juridique et constitution du Fonds

Le Fonds est une copropriété d'instruments finasoé de dépots. N'ayant pas de personnalité mdeakociété de
gestion de portefeuille représente le Fonds a ltedas tiers conformément aux dispositions dei¢lert.. 214-25 du
code monétaire et financier.

Le dépositaire établit une attestation de dépdt pEonds mentionnant expressément le nom du Feingdeécisant
les montants versés en numéraire. La notion deopoigté implique qu'il y ait deux porteurs au moins

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 d'investir dans des st#séinnovantes principalement cotées, employannsnde 250
salariés et dont le chiffre d’'affaires n'excede p@smillions d’euros ou le total bilan est infénies 43 millions
d’euros, en vue de réaliser des plus values (éisages PME » ou« les PME Innovantes .
Elles seront situées en France ou dans I'espac®m#étique européen (ci-apréda Zone Géographique du Fonds »)
et représentatives de 3 a 4 secteurs (industné s@chnologie, services aux entreprises).

3.2. Stratégie d’'investissement

Le Fonds peut étre segmenté en deux composantagaméda répartition de son actif. En effet, lenls investira au
minimum soixante (60) % du montant total des sdp8ons au travers de prises de participations s PME
innovantes situées dans la Zone Géographique ddsFehau maximum quarante (40) % du montant togal d
souscriptions au travers de placements divers{fi@amment instruments financiers de type OPCVMgaldires,
monétaires et actions, OPCVM indiciels actionshdigations (trackers), OAT, bons du Trésor, cagéifide dépot).

Par ailleurs, le Fonds réalisera une gestion dygaeiopportuniste et réactive pour la partie difiéesreprésentant
au maximum quarante (40) % de son actif. La sodétgestion se donne la possibilité d’investir dmi@re réactive
(sur des instruments financiers de type OPCVM astimbligataires, monétaires, OPCVM indiciels awicet
obligations, Obligations Corporate, Obligations @l et opportuniste (en fonction des anticipatiomsicro
économiques de I'équipe de gestion, certaines @&siau cours de la durée de vie du Fonds seramppipices a des
investissements sur des produits actions ou dedujpsode taux). Néanmoins, tout ou partie de qedie de l'actif,
quarante (40) % maximum, pourra étre investie sgrglacements de type monétaire.

Pour les soixante (60) % minimum de l'actif, le Berinvestira au travers de prises de participatiars des PME
Innovantes (dont 40% minimum en titres de capita@ctions nouvelles — et 20% maximum en titres detalaou
donnant acces au capital — actions existantesgaililns convertibles, BSA, OBSAR -). Pour atteindrbjectif de
gestion décrit ci-dessus, la stratégie d'investss# peut se décomposer en deux sous ensembles :
- Vingt (20) % maximum de I'actif pourront étre déses de capital et/ou donnant acces au capital
émis par des PME cotées sur un marché réglemedtineta capitalisation boursiére est inférieure a
150 millions d’euros. La société de gestion, ercfiom de valorisations attrayantes, recherchera a



investir des sociétés matures pour cette fractmfiattif ou la liquidité est plus forte que pouesd
sociétés non cotées. Par allleurs, la société stiogeaura tendance a privilégier pour cette foarcti
de l'actif des prises de participations dans desésés ayant un profil de valeur de rendement afin
d’assurer des revenus au Fonds.

- Quarante (40) % minimum de I'actif seront des $itde capital et/ou donnant accés au capital de
PME principalement cotées sur des marchés non mégligs européens (France, Belgique,
Allemagne et Royaume-Uni) de type Alternext, Martlidre, caractérisés par une faible liquidité.
Pour cette part de I'actif, la société privilégiéra valeurs de croissance.

Les prises de participations du Fonds se ferorghase de capital développement et seront compeistes 200 000
euros et 2 millions d’euros. Elles seront toujommisoritaires et concerneront des PME Innovantesfeoint état de
process d'innovation de rupture tant technique cpramercial leur permettant d’accroitre leurs pdesmarché tant
en France qu'a l'international. Elles seront priraément actives dans les secteurs — sans obglectifondération
supérieure pour I'un ou l'autre des secteurs eitég I'industrie (process industriels de nouveladration, industrie
de précision), de la santé (medtech, sciences deida pharmacie), des technologies de pointe (heter
instrumentation de haute précision, semi-condutetudes services aux entreprises.

Par ailleurs, afin de soutenir temporairement waése investie par le Fonds, ce dernier pourrasda limite de
quinze (15) % de son actif, et s'il détient au nsoiing (5) % du capital de la société, réaliseral@mces en compte
courant pour une durée maximale de 5 ans et awcamunération de cet apport basée sur I'Euriboo®, majorée
au minimum de cing cent (500) points de base.

La stratégie d’investissement sera prioritairenugigntée vers des opérations avec identificatiopatentiels réels de
sortie a 4/5 ans concernant des entreprises :

- dont le process et le business model sont éproowésn passe de I'étre ou en passe de prouver
'avantage compétitif de ces derniers sur un maethe maintenir leur prix de vente,

- dont I'activité est positionnée sur une niche arssance,

- dont les dirigeants affichent clairement et simmatrdeur stratégie de développement,

- qui disposent de performances historiques réetlaiffie d’affaires et éventuellement des premiers
résultats en termes de rentabilité opérationnéirienette),

- disposant d’'une clientéle récurrente,

- exposées significativement a I'international,

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

Dans l'attente des premiers investissements, lesr&s collectées seront investies prioritairemerpaits ou actions
d’OPCVM de type monétaire et/ou obligataire, bdlet bon de trésorerie et certificats de dépdésetssoirement en
OPCVM indiciel actions et obligataires.

Et le style de gestion suivant pour la partie « soamise au Quota d’investissement dans I'innowatio représentant
guarante (40) % maximum de I'actif du Fonds :

Le but est d’effectuer une gestion réactive rengossible par la liberté d'arbitrage et d’ajustementpermanence
dans le temps en fonction des conditions de madgégtte fraction de I'actif du Fonds. Pour cetagn fonction des
anticipations macro-économiques fournies par I'ggule gestion, sur les perspectives de croissantéwplution des
grands indicateurs économiques, l'allocation dfactiible est de 40% actions, 40% taux, 20% moredaita
répartition théorique par grandes classes d'adéfgette partie diversifiée, soit quarante (40) &imum de l'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 pays émergents : demeuretaenfe a 5%

La poche « actions » se décompose par des invasisgs en valeurs mobilieres de type :
- OPCVM actions européens coordonnés principalemeditésg par Raymond James Asset
Management International.
- OPCVM indiciels actions, (Amériques, Europe, Asezifique)
- OPCVM indiciels obligataires (Amériques, EuropejeABacifique)



- Titres de capital ou titres donnant acces au dapitditres de créances émis par des sociétés agdmis
aux négociations sur Euronext, Alternext ou surttautre marché d’instruments financiers
réglementé ou organisé francais ou étranger dofianietionnement est assuré par une entreprise de
marché ou un prestataire de services d'investissemetout autre organisme similaire étranger.

La poche «taux » portera sur tout actif ayant amsgacent obligataire, il se décompose par desstissements de
type :

- OPCVM obligataires, (Europe, Amérique du Nord, Asie

- OAT Européennes, Nord Américaines et Asiatiques,

- Obligations « Corporate » (classification en Inwesit Grade ; notification de AAA a BBB-)

- Bons du Trésor,

La poche « monétaire » se décompose par des issestents de type :
- OPCVM monétaire (investis en titres de devise edaikr)
- Certificat de dépdt a 1 an maximum.

Le Fonds n’investira pas dans des hedge fundgns des marchés a instruments a terme ou optiosineksrrants.
3.3. Profil de risque

Un investissement dans le Fonds comporte un risggréficatif. Rien ne garantit en effet que le Feratteindra ses
objectifs de rendement ni que les sommes invesgesnt recouvrées. L'investisseur est donc invigvaluer les
risques suivants avant d’investir dans le Fonds :

Risque de perte en capital

Il s’agit du risque que le capital investi ne gmas entierement restitué. Le Fonds n’offre aucuamargie de protection
du capital.

Risque lié aux actions cotées
Si les marchés boursiers affichent une baisseadéisns cotées composant l'actif du Fonds baisse¥galement,
entrainant une baisse de la valeur liquidative ahdB.

Risque lié au caractére innovant
L’innovation rencontrée lors de la prise de pagpttions dans des sociétés éventuellement innovpatesait étre peu
ou pas protégée par des Brevets et pourrait neguasbuer au succes commercial de I'entreprisevante.

Risque lié a la faible liquidité des titres

La performance du Fonds dépendra de la capacil@ steciété de gestion a liquider les participatidns=onds dans
des entreprises cotées sur des marchés non régésmgui ne présentent pas la méme liquidité querlaschés
reglementés. Il est par ailleurs rappelé que lechgéades sociétés non cotées est le plus souvenarohé de gré a gré
ne permettant pas une liquidité immédiate ou quierenettrait pas de réaliser la cession au prendtt par le Fonds,
ce qui peut avoir un impact négatif sur la perfarogadu Fonds.

Risque lié a la valeur exacte du portefeuille

La valeur liquidative semestrielle refléte la sttaa de vos avoirs & un instant précis et ne stooaistituer une valeur
garantie en cas de cession de I'ensemble des datiEonds au moment de la publication de la vdlgquidative. Le
manque de liquidité ainsi qu'une mauvaise estimatie valorisation des participations au momentadpériode de
liquidation du Fonds pourra avoir une influencelayserformance finale du Fonds.

Risque de taux
Le risque de taux sera proportionnel a la partad#i$és ayant un sous-jacent lié a I'évolution dagxtd’intérét (ex :

obligations) et portera au maximum sur une parl@@% de I'actif du Fonds dans I'attente de I'ini&stment des
sommes collectées. La valeur des actifs ayant us jseent lié a I'évolution des taux d'intérét pdanc baisser si les
taux d’intérét augmentent, ce qui peut entrainerhaisse de la Valeur Liquidative.

Risque de crédit
Le risque de crédit sera proportionnel a la past @gifs ayant un sous-jacent lié a I'évolution thasx d'intérét et

portera au maximum sur une part de 100% de l'attifFonds dans l'attente de l'investissement desnszsn
collectées. Le risque de crédit peut se produirggldun émetteur ne peut plus faire face a sesadcles, c'est-a-dire



au paiement des coupons, et au remboursement dalG@péchéance. En cas de risque avéré, celeadaira par un
impact négatif sur la performance du Fonds.

Risque de change

Le risque de change sera caractérisé par une ttlocar des actifs hors zone euro (en devisesggras). En cas de
baisse d’'une devise par rapport a I'Euro, la Valaeguidative pourra baisser, étant entendu queskgue de change
portera au maximum sur une part de 40% de I'actiFdnds.

Risque lié a l'investissement dans les pays émésgen

Ce risque sera proportionnel a la part des aotifsntiellement investie dans des pays émergentte Qart demeurera
inférieure a 5%. Néanmoins, en cas de baisse daeldéar des actifs sur ces pays émergents, la vétpidative du
Fonds baissera.

Risque lié a l'investissement dans des société&esatur un marché réglementé (20% maximum deflthetionds) :
La société de gestion pourra prendre des partioipmtans des sociétés distribuant des divideniitesi'assurer des
revenus au Fonds, ce potentiellement au détrimergodiétés pouvant présenter des perspectivesodsanmce plus
intéressantes mais ne répondant pas a ces crithredprs la performance du Fonds sera amputée gmtentiel
supplémentaire de performance.

Risque lié aux actions non cotées

Le marché des sociétés non cotées est le plusmsouvenarché de gré a gré ne permettant pas unditéimmédiate
ou qui ne permettrait pas de réaliser la cessioprixuattendu par le Fonds, ce qui peut avoir upaot négatif sur la
performance du Fonds.

Risque lié au niveau des frais

L'attention des souscripteurs est appelée surJeani élevé des frais maximum auxquels est expodéonds. La
rentabilité de l'investissement envisagé supposeperformance élevée. La performance, fonctioradeomposition
de l'actif du Fonds, peut ne pas étre conformeahje&ctifs de l'investisseur.

Article 4 — Regles d'investissement

Les régles d'investissement et les spécificitéssliad la gestion mise en place pour le Fonds n’Eppgdas d’'autres
commentaires que ceux décrits aux articles 3.12et 3

Article 5 — Régles de co-investissements, de co-desstissement, transferts de participations, et @stations de
services effectuées par la société de gestion o deciétés qui lui sont liées.

5.1. Critéres de répartition des investissements &B les portefeuilles gérés par la Société de gesti
A la date de Constitution du Fonds, la Sociétéatgign gére notamment les FCPI/FIP suivants :

- INOCAP FCPI 7.1 ; constitué en décembre 2007, IFDPREE LIMITEE ; constitué en décembre 2007, FCPI
SPECIAL DUREE LIMITEE ; constitué en juin 2008, INNAP FIP 8.1 ; constitué en juin 2008, INOCAP FGH ;
constitué en décembre 2008, FCPI DUREE LIMITEEc@nstitué en décembre 2008, INOCAP FIP 9.2 ; ctugsén
juin 2009, FCPI SPECIAL DUREE LIMITEE 2 ; constited juin 2009, INOCAP FCPI 9.3 ; constitué en Nolsesn
2009, FCPI DUREE LIMITEE 3 ; constitué en Décemo®9, INOCAP FIP 10.3 ; constitué en mai 2010, IMPC
FCPI 10.4 ; constitué en décembre 2010, FCPI Sar@a0 ; constitué en décembre 2010, FCPI DUREEITRE

4 ; constitué en décembre 2010, INOCAP FIP 11.4nstitué en septembre 2011 et FCPI INNOVATION
INDUSTRIELLE ; constitué en ao(t 2011.

La Société de gestion pourra en outre étre amergg@ei de nouveaux fonds postérieurement a la @aticet du
Fonds.

Pour lattribution des investissements aux fond&ltpi gere, la Société de gestion s'appuiera supddtique
d’investissement de chacun de ces fonds.

Le Fonds pourra co-investir avec les autres FOBUdtIP gérés par la Société de gestion.

Dans ce cas, la répartition des dossiers d'ingestisnts susceptibles d'étre affectés au Fondx etudes FCPI et/ou
FIP gérés par la Société de gestion, est réalisgenment 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 ouraxtoelles de quota ou de ratio de division deugBsgou
d’emprise.

Lorsque la Société de gestion procédera a la ¢otisti de nouveaux fonds, elle pourra adapterdgies d'affectation
des dossiers d'investissements entre les difféfentts gérés, mentionnées dans le présent aeiobe, dans le respect
de l'intérét des porteurs de parts de chacun dfonds.

La Société de gestion informera les porteurs dis ol ces adaptations dans son rapport de gestiela

5.2. Régles de co-investissements

Tout événement ayant trait a des co-investissemmnio-désinvestissements fera I'objet d’'une menspécifique
dans le rapport de gestion annuel de la Sociétestion aux porteurs de parts.

5.2.1.a. Co-investissements avec d'autres strustdiimvestissement gérés par la Société de gestiomvec des
sociétés liees a la Société de gestion

Si le Fonds devait co-investir avec d’autres stmegt d’investissement gérés par la Société deogesiu avec des
sociétés qui lui sont liées, ces co-investissempatpourraient se réaliser qu’au méme moment,desaonditions
équivalentes a I'entrée comme a la sortie (en fménsortie conjointe), sous réserve des situatgarticulieres des
différentes entités gérées par la Société de gestiodes sociétés qui sont liées a la Société soge(situation de
ratio réglementaire, de trésorerie disponible, e de vie, etc.).

Ces obligations cessent de s'appliquer des lorslepigitres concernés font I'objet d'une cotatian sn marché
réglementé.

5.2.1.b. Co-investissements lors d’un apport del$garopres complémentaires

Le Fonds ne peut participer a une opération d’apgpefonds propres complémentaires au profit demteeprise dans
laquelle une société ou structure d'investisseri@&mta la Société de gestion ou les véhicules gue gette derniere
sont déja actionnaires que si un ou plusieurs trssesirs tiers extérieurs intervienne(nt) au nouvear de table pour
un montant suffisamment significatif.

Dans ce cas, la participation du Fonds a I'opénagiera subordonnée a sa réalisation dans desicosdiquivalentes
(avec un prix identique) a celles applicables siyfters.

A défaut de participation au nouveau tour de talitevestisseurs tiers, la participation du Fond®pération ne peut
étre réalisée qu'aprés que deux experts indépendant éventuellement le Commissaire aux comptdsodids aient
établi un rapport spécial sur cette opération.

Le rapport de gestion annuel du Fonds doit relateopérations concernées. Le cas échéant, iedautre décrire les
motifs pour lesquels aucun investisseur tiers n’'agervenu et justifier l'opportunité de Ilinvesssment
complémentaire ainsi que son montant.

Les obligations de cet article 5.2.1.b. cesserg'@gpliquer dés lors que les titres concernéslfanet d'une cotation
sur un Marché.

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

La Société de gestion et/ou ses membres dirigetrsalariés, et les personnes agissant pour sopteara pourront
pas co-investir aux cotés du Fonds dans une ersteegible sauf le cas échéant, pour détenir désnasctle garantie de
cette entreprise pour y exercer des fonctions dasrganes collégiaux. Le Fonds n'investira pas dae entreprise
dans laquelle la Société de gestion et/ou un osiguus de ses membres détienne(nt) une participatio



5.3. Transfert de participations

Les transferts de participations détenues depuiasite douze mois, entre le Fonds et une sociédé dont autorisés.
lls feront I'objet d’'une mention écrite dans le papt annuel du Fonds. Ce rapport indiquera l'idénties lignes a
prendre en compte, leur colt d'acquisition et lathmée d’évaluation de ces cessions controlée paexpert
indépendant sur rapport du Commissaire aux Congttes la rémunération de leur portage.

S'agissant des transferts de patrticipations détedapuis plus de douze mois, la Société de Gestimonformera aux
préconisations déontologiques de I'AFIC (Associaftwancaise des Investisseurs en Capital).

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

5.4.1. En principe, la Société de gestion ne facture gihsnoraires de conseil ou d’expertise aux sociéiés
portefeuille du Fonds.

Dans le cas ou elle dérogerait & ce principe, Vesitéels honoraires viendront en déduction des filai gestion au
prorata du pourcentage détenu par le Fonds datxiété débitrice, apprécié au jour du paiemerditiesonoraires.

5.4.2.Par ailleurs, la Société de gestion devra mettéalpblement en concurrence plusieurs prestatarsgu’elle
souhaite faire réaliser une prestation de servgrgficative au profit du Fonds ou au profit d'useciété dans laquelle
le Fonds a investi, dés lors que I'un des presestgiressenti est une personne physique, moraseitoe qui lui est
lige.

La Société de gestion mentionne dans son rappotedna nature et le montant global des sommesries par elle
et les entreprises qui lui sont liées, aux sociétégortefeuille.

Si le bénéficiaire est une entreprise liée a laié@éade gestion, le rapport indique, dans la lindés diligences
nécessaires qu'aura effectuées la Société de mexiio recueillir ces informations, l'identité dubénéficiaire et le
montant global facturé.

5.4.3. Par allleurs, la Société de gestion mentionnerdegagat dans son rapport de gestion annuel I'existen
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 lorsatlisition (directe ou indirecte) des titres f@Fonds. Dans ce
cas, la Société de gestion indique si les conditia financement pratiquées par I'établissemertrédit lié se
distinguent des conditions habituellement pratiguseur des opérations similaires, et le cas échpantquoi.

- l'opération de crédit est effectuée au bénéficsamété du portefeuille. La Société de gestiongndidans son
rapport annuel, dans la mesure ou, apres avoilefaidiligences nécessaires pour obtenir cettermdton, elle a
pu en avoir connaissance, si un établissement éditcauquel elle est liée concourt significativenem
financement de I'entreprise (fonds propres inclus).

Elle mentionne également dans son rapport si ebtigsement a apporté un concours a son initigivdans ce cas si
les conditions de financement se distinguent daditions du marché, et le cas échéant, pourquoi.
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Titre Il — LES MODALITES DE FONCTIONNEMENT

Avrticle 6 — Parts du Fonds

Les parts de catégorie A et B du Fonds pourromt gtuscrites et détenues par toute personne pkysigunorale,
frangaise ou étrangere.

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

Les parts de catégorie B sont réservées a la $atéégestion, ses dirigeants et salariés et awopees physiques ou
morales en charge de la gestion du Fonds désigaédas Société de gestion.

Les droits des copropriétaires sont représentésigmparts de deux catégories A et B conférantdgts différents
aux porteurs.

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

L’actif du Fonds comprend les montants souscrithétés par les porteurs, augmentés des Prodeits & des Plus
Values Nettes du Fonds et/ou du passif exigible.

6.1 — Forme des parts

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

L’inscription est effectuée en nominatif pur poes parts de catégorie B et comprend la dénominatioiale, le sieége
social et le domicile fiscal du porteur de partsspane morale, et le nom, le prénom, la date dssaace et le
domicile du porteur de parts personne physique.

L’inscription des parts de catégorie A est effeetd compte nominatif pur ou en compte nominatiiadstré

lorsque le souscripteur a donné un mandat en cg &am établissement ayant la qualité d'intermeédiancier
habilité nommément désigné, soit dans le bulletirsauscription des parts du Fonds lors de la siptiscr des parts,
soit ultérieurement par I'envoi au Dépositaire et Société de gestion d'un document écrit sigarélg porteur de
parts et par l'intermédiaire financier habilité.

Cette inscription comprend également le numérodimttribué par le Dépositaire ou par I'intermédidinancier
habilité et la catégorie a laguelle appartiennesfarts détenues par le porteur considéré.

Le Dépositaire ou l'intermédiaire financier haldldélivre a chacun des porteurs de parts uneattashominative de
l'inscription de leur souscription dans les registou de toute modification de cette inscription.

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 mémrestisseur ne peut
souscrire un nombre de parts de catégorie A inféredix (10). Les parts de catégorie A donneranitdh leurs
porteurs de percevoir, dés lors que les parts tfgoae A puis les parts de catégorie B ont pergunmontant égal a
leur valeur d’origine, 80% du solde des produits e plus-values nettes du Fonds.

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

Les titulaires de parts de catégorie B souscrivenimontant total de parts de catégorie B représef&5 % du
montant total des souscriptions de parts de cagor

Les parts de catégorie B donneront droit a leurtepcs de percevoir, dés lors que les parts degoagA ont percu
un montant égal a leur valeur d'origine, leur vak#arigine et 20% des Produits Nets et Plus-ValNettes du Fonds.
Dans I'hypothése ou les porteurs de parts de gaégone percevraient pas un montant corresponddat valeur
d'origine de ces parts, les porteurs de parts tfgoae B perdront la totalité de leur investissetrdans ces parts de
catégorie B.
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Article 7 — Montant minimal de I'actif

Il ne peut étre procédé au rachat des parts $ifltac Fonds devient inférieur a 300 000 eurogsdoe I'actif demeure
pendant trente jours inférieur a ce montant, laédéae gestion prend les dispositions nécessafiesle procéder a
la liquidation du fonds, ou a I'une des opératiomsntionnées a l'article 411-17 1° du reglement gande 'AMF
(mutation du fonds).

Article 8 — Durée de vie du Fonds

Le Fonds est créé pour une durée de vie expiraBLalécembre 2017 sauf cas de dissolution anticijsés a I'article
30 du reglement.

Article 9 — Souscription de parts
9.1 — Période de commercialisation et de souscoipti
Les souscriptions ne peuvent porter que sur un nemfitier de parts et sont souscrites durant détirges définies
ci-apres : )
1% période : une période de commercialisation s’éande la date d’agrément du Fonds jusqu’a la
date d’attestation de dépot des fonds. Cette pgesdlimitée a 4 mois.
2°™ période ; la période de souscription débutantsalarélate d’attestation de dép6t des fonds. Cette
période n'excédera pas 8 mois.

Durant les périodes de commercialisation et decsgimn, les parts sont souscrites a leur valéarigine telle que
mentionnée a Il'article 6.2.

La société de gestion cléturera la période de smign le 31 mars 2012 maximum.
Les parts de catégorie B sont souscrites a lagfilaghériode de souscription.

La Société de Gestion pourra décider de clotur@éldode de Souscription par anticipation dés dmes le nombre de
parts de catégorie A aura atteint quinze (15) ambid’euros.

9.2 — Modalités de souscription

Les investisseurs s'engagent par écrit, de fagomefet irrévocable, a souscrire une somme corresparau montant
de leur souscription, aux termes d'un documertuléti'bulletin de souscription" établi par la Saéiéle gestion.

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

Les souscriptions sont uniquement effectuées eréraim. Les souscriptions de parts sont irrévosagldibérées en
totalité en une seule fois lors de la signaturbulietin de souscription.

Les parts sont émises apres la libération intéghalmontant souscrit.

Les parts de catégorie A ont une valeur nominaleetié¢ (100) euros. Les parts de catégorie B ontvateir nominale
de dix (10) euros.

Dans le cas ou la Société de gestion décideraittderer la Période de Souscription par anticipatalle en informera
par courrier ou par fax le dépositaire et les nésahstributeursqui disposeront d’un délai de dix (10) jours ouvaés
compter de cette notification pour adresser a ahtaiére les souscriptions recues pendant cettedagéde dix (10)
jours. Dans ce cas, aucune souscription ne sersadm dehors de cette période de souscription.

Article 10 — Rachat de parts
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Les porteurs de parts de catégorie A ne peuvedearander le rachat par le Fonds pendant toutertedie vie du
Fonds.
Les rachats ne sont pas possibles pendant la pé&tmgré-liquidation et de liquidation du Fonds.

Les demandes de rachat sont recues a tout momeldtipa recommandée avec demande d’avis de réceptr la
Société de gestion qui en informe aussitét le Difguos.

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

Les rachats sont réglés par le Dépositaire dardelas maximum de trois (3) mois aprés la date étérde la valeur
liquidative semestrielle applicable a ces rachataitefois, si le remboursement nécessite la rémispréalable des
actifs compris dans le Fonds, le délai de réglennatison prévu au réeglement pourra étre prolongé.

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

Dans le cas ou le Fonds ne disposerait pas dditigsisuffisantes pour réaliser en partie ou aitétle montant des
demandes de rachat qui lui seront ainsi parvenizes§ociété de gestion réalisera les rachats entifondes

disponibilités dans un délai n'excédant pas doili2grfiois & compter de la réception de la demandiet ifivestisseur
dont la demande de rachat par le fonds n'auraiétpe satisfaite dans ce délai de douze (12) meist pxiger la
liquidation du Fonds par la Société de gestion.

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

Les parts de catégorie B ne pourront étre rachepd@sla liquidation du Fonds ou aprés que lesesuprarts émises
aient été rachetées ou amorties a concurrence dtamauquel ces autres parts ont été libérées.

Néanmoins, et a titre exceptionnel, la Sociétéatgign peut si cela n'est pas contraire a I'intéie& porteurs de parts
du Fonds, racheter les parts d’'un porteur de @assit I'expiration de la Période de Blocage, enohent avant
I'expiration de la période de conservation de cfB}] ans si celui-ci ou le représentant de sesibisjten fait la
demande et justifie par I'une des situations sua&n

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

- invalidité du porteur de parts ou de I'un desu&psoumis a une imposition commune correspondaitamsement
dans la deuxiéme ou troisiéme catégorie prévwaticle L.341-4 du code de la sécurité sociale,

- déceés du porteur de parts ou de |'un des épaumis@ une imposition commune.

Dans les cas exceptionnels visés ci-dessus, leardtas de rachat sont regues a tout moment pa tettommandée
avec demande d’avis de réception par la Sociégeston qui en informe aussitdt le Dépositaire.

Article 11 — Cession de parts
11.1. — Cession de parts de catégorie A

Les cessions de parts de catégorie A entre portauentre porteurs et tiers sont libres, sous véseéu respect des
limitations de détention par un méme porteur memiges a I'article 6 du présent Réglement.

Elles peuvent étre effectuées a tout moment.

Elles ne peuvent porter que sur un nombre entigadis.

Tout porteur de parts peut demander l'interventiena Société de gestion pour la recherche d’'usi@esaire, sans
garantie de bonne fin. Dans ce cas, la Sociétéeddog percevra du porteur de parts effectuantapéation de
cession de ses parts, une commission dont le moseean égal a 5% TTC du prix de cession.

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

sont subordonnés a la conservation des parts pendandurée minimale selon les modalités décritessda note
fiscale.
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11.2. — Cession de parts de catégorie B

Les cessions de parts de catégorie B ne peuvenefiectués qu'entre personnes répondant auxesitmoncés a
l'article 6.

Ces cessions ne peuvent étre réalisées qu'aprifisat@n préalable a la Société de gestion eteéae son agrément
expres a ladite cession. Il releve de la Sociét@gesion de s'assurer de la qualité des cessi@maie parts de
catégorie B.

Elles ne peuvent porter que sur un nombre entigadts.
11.3. — Procédure d'opposabilité d'une Cession detp

Pour étre opposable aux tiers et au Fonds, laaredsit faire I'objet d’'une déclaration de cesssignée par le porteur
de parts et le cessionnaire notifiée par lettremenandée avec demande d’avis de réception a |@t8ate gestion. La
Société de gestion en informe le Dépositaire.

La déclaration doit mentionner la dénomination wumom), I'adresse postale et le domicile fiscalpduteur de parts
et du cessionnaire, la date de la cession, le rodparts cédées, et le prix auquel la transaati&té effectuée. Cette
déclaration fait ensuite I'objet d’'une mention gerpar le Dépositaire sur la liste des porteunsadis.

La Société de gestion tient une liste nominativehednologique des offres de cessions qu’elle agg¢

Article 12 — Distribution de revenus

Le résultat net de I'exercice est égal au montastgioduits courants, intéréts, arrérages, primkdse dividendes, et
tous autres produits relatifs aux titres constituanportefeuille, majoré du produit des sommes mei@nément
disponibles et diminué du montant des frais deigest des frais divers indiqués a l'article 22ptésent Réglement

et de la charge des emprunts.

Les revenus distribuables sont égaux au résultatuggmenté s'’il y a lieu du report & nouveau etomgapu diminué du
solde du compte de régularisation des revenuseaiffea I'exercice clos.

Lorsque la Société de gestion décide la mise drildiion des revenus distribuables aux porteurpatts, celle-ci a
lieu dans les cing (5) mois suivant la cloture dacque exercice.

La Société de gestion fixe la date de répartitiercels revenus distribuables.

Elle peut en outre décider en cours d’exercice igeren distribution d’'un ou plusieurs acomptes darlgmite des
revenus nets distribués comptabilisés a la data décision.

Les distributions seront réalisées conformémentstipxilations de l'article 6.3.

Pendant la Période de Souscription et pendant uréedle cing (5) ans a compter du dernier jouradedriode de
Souscription, I'ensemble des revenus et produitsetesion du Fonds seront capitalisés. La Sociétgedgon ne
procédera a aucune distribution de produits outifisadu Fonds pendant cette période compte teriedgagement de
remploi pendant cing (5) ans pris par les portderparts personnes physiques.

Au-dela de cette période de cing (5) ans, la Séaétgestion peut décider de distribuer tout otigpdes avoirs du
Fonds au moyen de distributions avec annulatiopeaits.

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

Le Fonds a le droit de conserver des sommes sutifisgour lui permettre de payer différents fraispmpris les frais
de gestion, et pour payer toutes autres sommesegaient éventuellement dues par le Fonds.

Article 13 — Distribution des produits de cession
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La Société de gestion peut prendre linitiative cenformité avec la politique de distribution dédim I'article 12, de
distribuer tout ou partie des avoirs du Fonds, eoiespéeces, soit en titres cotés, au choix deskitisseur.

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

Pour les distributions en titres, chaque part dimdene catégorie donne droit au méme nombre ds tittee méme
catégorie et du méme émetteur, avec éventuellenmensoulte en espéces.

Pour tout paiement effectué au moyen d’un transfetitres cotés présents dans le portefeuilleahd§, la Société de
gestion détermine avant la date présumée de distibde ces titres la valeur a retenir pour desdisur la base de la
moyenne des dix (10) derniéres cotations (courl@ture) arrétées cinq (5) jours de bourse avantdte de
distribution.

Toute distribution fait I'objet d’'une mention exgee dans le rapport de gestion annuel prévu iclat6 du présent
Réglement et sera effectuée selon les principeso&sa I'article 12 ci-dessus.

Les distributions réalisées viendront en diminutide la valeur liquidative de la catégorie de pajws en ont
bénéficiées.

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

Les valeurs liquidatives des parts de catégorié B.sont établies pour la premiére fois le 30 @12, puis a la fin de
chaque semestre le 30 juin et le 31 décembre dpietannée.

L'Actif Net du Fonds est déterminé en déduisantadealeur des actifs (évalués comme indiqué aidlertl4.2) le
passif exigible.

La valeur liquidative de chaque catégorie de pestsléterminée en calculant le montant qui seistitiltié & chaque
catégorie de parts, conformément a I'article 6,33 $a date de calcul, tous les actifs du Fondieat cédés a un prix
égal a la valeur de ces actifs déterminée confoenéra l'article 14.2, en tenant compte, a la daecadlcul, du
montant total des souscriptions libérées de chagtégorie de parts, et du montant total déja v@rdgaque catégorie
de parts depuis leur souscription sous forme delalision ou de rachat de parts.

La valeur liquidative de chaque part d'une mémégatie est égale au montant distribuable défitiesisus attribué a
cette catégorie de parts divisé par le nombre ds pppartenant a cette catégorie.

14.2. — évaluation des actifs du Fonds

En vue du calcul de la valeur liquidative des pdesatégorie A et B a l'article 14.1, la Sociéégdstion procéde a
I'évaluation de I'Actif Net du Fonds a la fin deagne semestre de I'exercice comptable.

Les évaluations semestrielles, et notamment cef@nienant a la cléture de I'exercice comptablet sertifiées ou
attestée par le commissaire aux comptes et mikedigposition des investisseurs dans un délaiuite(8) semaines a
compter de la fin de chacun des semestres de tieresocial.

Pour le calcul de I'Actif Net du Fonds, les instremits financiers et valeurs détenues par le Fonusésaluées par la
Société de gestion selon les méthodes et critémésopisés par I'European Private Equity and VentUepital
Association et I'Association Francaise des Investiss en Capital.

A la date de Constitution du Fonds, ces méthodpsrdnt dans leGuide International d'Evaluation & l'usage du
Capital Investissement et du Capital Risqublié en octobre 2006. Une synthése des méthetderitéres contenus
dans ce guide a laquelle entend se référer la tBabéégestion figure elinnexe | du Réglement.

Dans le cas oulPEV Valuation Boardnodifierait les préconisations contenues dansuigeg la Société de gestion
peut modifier en conséquence ces méthodes etaxitBévaluation, et dés lors, modifier libremestdespositions de
I'Annexe | du Réglement, sans recourir a la progggisée a l'article 31 du Reglement. Dans ceallssmentionne les
évolutions apportées dans son rapport de gestiomehaux porteurs de parts.
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Article 15 — Exercice comptable
La durée de I'exercice comptable est de douzer(td®3. I| commence le®ijanvier et se termine le 31 décembre.

Par exception, le premier exercice comptable conomeales la Constitution du Fonds et se termine le&Etmbre
2012.

Le dernier exercice comptable se terminera a ladation du Fonds.

La Société de gestion tiendra la comptabilité dadSoen euros. Toutes distributions du Fonds sefiettuées en
euros et les investisseurs auront I'obligation dgep toutes les sommes versées au Fonds en euros.

Article 16 — Documents d’information
16.1. — Composition de I'actif net

Conformément a la réglementation, la Société déiggegtablit dans un délai de six (6) semaines smefin de
chaque semestre de I'exercice comptable, sousedde du Dépositaire, I'inventaire des divers éés de I'actif et
du passif du Fonds a la fin de chaque semestrexkrdice comptable. Dans un délai de huit (8) seesaapres la fin
de chaque semestre de I'exercice comptable, laé®ode gestion tient cet inventaire a la dispasitles porteurs de
parts et de 'AMF. Le Commissaire aux Comptes etifieel’exactitude.

16.2. Rapport de gestion annuel

Dans un délai de trois (3) mois et demi aprésdtuck de chaque exercice comptable, la Sociétéediog met a la
disposition des porteurs de parts, dans ses burkarapport de gestion annuel d’activité comprénan

» les comptes annuels (bilan, compte de résultatretxe),

* linventaire de I'actif,

» un compte rendu sur la mise en ceuvre de l'orientate la gestion définie a I'article 3 du préseagRRment ;

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

» un compte rendu sur les éventuels honoraires deapiens de conseil ou de montage facturés au Fandsune
société dont il détient des titres par la Sociéégdstion ou des sociétés auxquelles elle estaliéeours de
I'exercice selon les modalités prévues a l'artRlg-dessus.

» la nature et le montant global par catégoriesfdésvisés a I'article 22 ci-dessus ;

e un compte rendu sur les interventions des étabtisats de crédit liés a la Société de gestion ac#ision
d’acquisition de participations du Fonds ou en dudinancement de sociétés dans lesquelles le Fa#tast une
participation selon les modalités prévues a I'tR ci-dessus;

* la nomination des mandataires sociaux et salagda 8ociété de gestion au sein des organes sabésusociétés
dans lesquelles le Fonds détient des participafions

» lesraisons de tout changement concernant les dedtde valorisation ;

» la liste des engagements financiers du Fonds coacedes opérations autres que I'achat ou la Batéfs non
cotés.

Le Commissaire aux Comptes en certifie I'exactitude
16.3. Rapport semestriel
La Société de Gestion adressera (par courrier edowoie électronique sous réserve de respedatispositions de
l'article 314-28 du réglement général de 'AMF) guorteurs de parts de catégorie A et B un rapponestriel au 30
juin faisant état des principales informations fici@res ou autres relatives au Fonds et a sestiss@nents et de tout
événement important ayant affecté le Fonds lonsrdmier semestre écoulé de chaque exercice.

Article 17 — Gouvernance du Fonds

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

Ses membres, extérieurs a la Société de Gestion, nemnmés par le Conseil d’Administration de la i8tic de
Gestion, sur proposition de ses administrateusadsociés et des salariés de la Société de Gestion
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Il ne donne qu’un avis, ne prend pas de décisidngastissement et n'a aucun pouvoir de gestidégard du Fonds.
Seule la Société de Gestion est habilitée a prdedr@écisions d’investissement et de désinvestisse

Titre Il - LES ACTEURS

Article 18 — La Société de Gestion de portefeuille
La gestion du Fonds est assurée par la Sociétéstio®, conformément a l'orientation de gestiomnih l'article 3.

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

La Société de Gestion agit en toutes circonstapoas le compte des porteurs de parts et peut sginéstement ou
par délégation de pouvoir a tout mandataire, exdesadroits de vote attachés aux titres compnis dlactif du Fonds.

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

La Société de Gestion, les mandataires sociawestshlariés de la Société de Gestion peuvent @imemes

administrateur ou toute position équivalente dasssbciétés dans lesquelles le Fonds a invesBoc#&té de Gestion
rendra compte aux porteurs de parts dans son ragigpgestion annuel de toutes nominations effestaée titre.

Article 19 — Le dépositaire

Le Dépositaire assure la conservation des actiigpos dans le Fonds, dépouille les ordres de laéBode Gestion
concernant les achats et les ventes de titres@ilesceux relatifs a I'exercice des droits de sopton et d’attribution
attachés aux valeurs comprises dans le Fondsut@sous encaissements et paiements.

Le dépositaire doit s'assurer de la régularitédiassions de la Société de Gestion.

Article 20 — Le délégataire administratif et comptdle

La Société de Gestion a délégué l'activité de gasadministrative et comptable a SGSS Francegssit®), passage de
l'arche F 92 034 Paris La Defense Cedex.

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

Article 21 — Le commissaire aux comptes

KPMG Audit est désigné pour une durée de six (€r@ges par la Société de Gestion aprés agrémeRbdds par
I'AMF.

Le Commissaire aux Comptes effectue les diligemte®ntréles prévus par la Loi et notamment certithaque fois
gu'il y a lieu, la sincérité et la régularité desnptes et des indications de nature comptable coetedans le rapport
de gestion.

Il peut étre renouvelé dans ses fonctions.

Il porte a la connaissance de I'AMF ainsi qu'aecdk la Société de Gestion, les irrégularités estantitudes qu'il a
relevé dans l'accomplissement de sa mission.

Les évaluations des actifs et la déterminationpleiés d’échange dans les opérations de transfiommdusion ou
scission sont effectuées sous le contrdle du cosamésaux comptes.

Il apprécie tout apport en nature et établit seuesponsabilité un rapport relatif & son évaluagiva sa rémunération.
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Il atteste I'exactitude de la composition de I'etides autres éléments avant publication.

Les honoraires du commissaire aux comptes sorg @ commun accord entre celui-ci et les orgaoespétents de
la Société de Gestion de portefeuille au vu d’'wogpmme de travail précisant les diligences essméeessaires.

En cas de liquidation, il évalue le montant desfaet établit un rapport sur les conditions deecédiquidation. Il
atteste les situations servant de base a la distibd’acomptes.
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Titre IV — FRAIS DE FONCTIONNEMENT ET DE GESTION DU FONDS

- - egle de plafonnement de ces frais et commissions, en N
Reégle de plaf t d i t

Catégorie agrégée de . . - X R . Destinataire :

. P -~ proportion du montant des souscriptions initiales ( droits Reégles exactes de calcul ou de plafonnement, en fon  ction -
frais, telle que définie Description du . P N § 3 L - distributeur,

- . d'entrée inclus), en moyenne annuelle non actualisé e sur d'autres assiettes que le montant des souscriptions initiales . .
al'article D.214-91-3 type de frais . . - . gestionnaire
. P 'ensemble de la durée de linvestissement
du code monétaire et prélevé ou
financier — - - - Taux ou Description prestataires
Taux Description complémentaire Assiette N N ]
baréme complémentaire

. . uniquement la . . A A -

roits d'entrée ,00% ucun droits d'entrée prélevé - - - istributeur
Droits d'ent d 0,00% Aucun droits d'ent I distribut

lére année

Si actif évolue a la
hausse, montant total
Frais de gestion 3,47% - des souscriptions, si 3,50% durée de vie du fonds gestionnaire
actif évolue a la baisse

alors actif net

dont rétrocession 1,74% - cf ci-dessus 1,75% durée de vie du fonds distributeur
Frais récurrents de
gestion et de 0,10166% Actif
fonctionnement Frais dépositaire 0,42% actif net et nombre  |Net + Maximum dépositaire
! souscripteurs 16,5€/an/
souscripteur
Frais CAC 0,09% - forfaitaire [naximum 8 0004 - CAC
. . o maximum .
0, - -
Frais Valorisateur| 0,13% forfaitaire 12000€ valorisateur

frais de réalisation,
d'impression et d'envoi
de documents déstinés

aux souscripteurs

maximum 3€/
Frais divers 0,07% - frais réels an/
souscripteur

gestionnaire

uniquement la Montant des

Frais de Constitution N . 0,17% - - . 1% - distributeur
lére année souscriptions initiales
. . . - durant les phases
Frais de fonctionnement| frais minimum 20% du " . o
i N " P 0,20% / d'investissement et de | intérmédiaires
non récurrents liés & | d'intermédiation 0,10% - montant des . - . N N
, S - L transaction désinvestissement du financiers
l'acquisition, au suivi et | et de courtage souscriptions fonds
la cession des
participations
frais de gestion
. . liés a maximum 40% du . .
Frais de gestion " ) gestionnaire
- linvestisssement 0,10% - montant des
indirects N L des OPCVM
dans d'autres souscriptions

OPCVM

Modalités spécifiques de partage de la plus valueéméfice de la société de gestion (« carrieddste)

Les parts de catégorie A ont vocation a recevaitreoun montant égal a leur montant souscrit éréipet dés lors que
les parts de catégorie A et B auront été rembosyséanontant égal a quatre-vingt (80) % du soldeRtesluits Nets
et des Plus-Values Nettes du Fonds.

Les parts de catégorie B ont vocation a recevoigela de leur montant souscrit et libéré, des dues les parts de
catégorie A auront été remboursées de leur mostaugcrit et libéré, un montant égal a vingt (20&solde des
Produits Nets et des Plus-Values Nettes du Fonds.

Les droits attachés aux parts de catégorie A ehtfgorie Bs'exerceront lors des distributions en espécesditres
effectuées par le Fonds, quelle qu'en soit I'oegi@lon I'ordre de priorité d'imputation suivant :

- en premier lieu, les porteurs de parts de catédqréeconcurrence d'une somme égale a l'intégraig montants
gu’ils ont libérés ;

- ensecond lieu, les porteurs de parts de catéBo@deconcurrence d’'une somme égale a l'intégrditg montants
gu'ils ont libérés ;

- en troisieme lieu, le solde, s'il existe, est répantre les porteurs de parts de catégorie A etalégorie B &
hauteur de quatre-vingt (80) % dudit solde pourgdess de catégorie A et de vingt (20) % pour lagsgpde
catégorie B.

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

Article 22 — Frais récurrents de fonctionnement etle gestion du fonds

Rémunération de la Société de gestion

La société de gestion percoit, & titre de fraigestion, une commission de gestion au taux anreid,50% net de
taxes, de 'assiette déterminée ci-aprés, quifsetarée a compter du premier jour du mois civivaat celui au cours
duquel sont recueillies les souscriptions de Parts.
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L'assiette de la commission de gestion est :
- pendant le premier £} exercice du Fonds, le montant total des sousenipt(droits d’entrée exclus)
libérées ou non,
- pendant les exercices suivants :
a) la valeur de I'actif net établie le 30 juin et |& 8écembre, si la valeur de I'actif net établieea deux dates
est inférieure au montant total des souscriptidngits d’entrée exclus) libérées ou non,
b) le montant total des souscriptions (droits d’en&gelus) libérées ou non, si la valeur de I'actf établie au
30 juin et le 31 décembre est supérieure au motdsaitdes souscriptions (droits d’entrée exclirées ou
non.

La commission de gestion comprend outre la rémapérale la société de gestion, les éventuelles nénations
complémentaires des intermédiaires chargés detaneocialisation et du placement des parts du 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 dét&rencomme suit:

- pour la gestion des actifs : 0,10166% TTC du mohtotal des souscriptions du Fonds, avec un niminde
5.382 euros TTC la premiére’) année et 3.588 euros TTC les années suivantes.

- pour la gestion du passif (comprenant notamm@emrdgistrement des souscriptions, I'envoi dess#dtons
fiscales et des relevés de portefeuille, la gestlenla relation avec les titulaires inscrits au m@tif pur):
I'ensemble des frais ne pourra excéder un montamiel de 16,50 € TTC par porteur de parts.

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

Rémunération du Commissaire aux comptes

La rémunération du commissaire aux comptes esli@étmque année en fonction du nombre des ingestisnts et
des diligences requises. La rémunération annuelleainmissaire aux comptes sera comprise entre 20885 et
9.568 euros TTC pour I'attestation du documentquiigue semestriel et pour la certification des c@si@nnuels.

Rémunération délégataire administratif et comptable

Le Fonds paiera tous frais externes liés a I'adstigiion du Fonds, tels que les frais de tenueodeptabilité, les
primes d’assurance, les frais juridiques et fiscaimsi que les frais liés aux réunions d'investisseet aux rapports
préparés pour leur compte et les frais d'impresstatienvoi de documents d’information.

Ces frais ne pourront excéder 0,50 % TTC du moritaat des souscriptions du Fonds, avec un maximar@5.000
euros TTC par exercice.

La Société de gestion prendra en charge tous epsagrfrais de fonctionnement

Avrticle 23 — Frais de constitution

Le Fonds remboursera a la Société de gestion &sufrdis préliminaires encourus dans le cadre dedation, de
I'organisation et de la promotion du Fonds, y comfus les frais juridiques, comptables, toussfeaiternes encourus
par I'équipe dans l'organisation et la promotion Fends, les frais d’impressions ou de poste, toais felatifs au
remboursement de frais des agents de placementiiezeuou autres intermédiaires correspondant amontant
forfaitaire égal a 1 % TTC du montant total desssoiptions.

Article 24 — Frais non récurrents de fonctionnementiés a I'acquisition, au suivi et a la cession dgmrticipations

Ces frais concernent les frais d'intermédiairesdetcourtage, les frais d’étude et d'audit, lessfrairidiques et
comptables et les frais de contentieux éventugjagds pour le compte du Fonds dans le cadre d&tqos et de
cessions ou de projets d'acquisitions ou de cessieritres détenus par le Fonds (hormis les dimisontentieux liés a
des litiges ou la responsabilité pour faute gravéoarde de la Société de gestion est établie dearadéfinitive par
la juridiction concernée) les frais d'assuranceti@miés éventuellement auprés de la société fremgaiur I'assurance
du capital risque des petites et moyennes entepriSOSEO — ou d’autres organismes, seront sugpuatéle Fonds.
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Le Fonds sera également tenu au paiement de toasdis et taxes qui peuvent étre dus au titrecaissitions ou de
ventes effectuées par le Fonds et notamment dés dienregistrement visés a I'article 726 du CGlI.

En cas d’avances par la Société de gestion, cdsomsements seront effectués trimestriellement.

Ces frais, dont le montant par transaction estdii0.20% TTC, auront pour assiette 20% minimurmduatant total
des souscriptions et seront prélevés lors des plitiswestissement et de désinvestissement.

Les frais d'intermédiation engagés dans le cadreedsions de participations peuvent étre difficdatncirconscrits
dans ces plafonds et feront, le cas échéant, tdhj@e communication détaillé aux souscripteurs.

Article 25 — Autres : Frais indirects liés a I'investissement du Fonds dans d’autres parts ou actior3PCVM ou
de fonds d'investissements

Le co(t induit par I'achat de parts ou actions dZ¥® ou de fonds d’'investissement comprend I'ensendds frais
indirects supportés par le Fonds a 'occasionidgdstissement dans des OPCVM ou des fonds d’iisgeshent. Il se
décompose en :
- des commissions de souscription/rachat, c'esteaadirco(t lié a I'acquisition ou a la détentionrd’u
OPCVM cible,
- des frais facturés directement par 'OPCVM ciblé cpnstituent des codts indirects pour le Fonds
acheteur.

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

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

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

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

Si le Fonds était amené a investir dans des OPC¥fifdsgpar la Société de Gestion, le Fonds n’aueaitapacquitter
de droits d’entrée et de droits de sortie.

Article 26 — Commissions de mouvement
Néant.
La politique de prélevements des frais prévoit tpgefrais sont identiques en période de pré-lidioda et le cas

échéant en période de liquidation. A noter quemtucas phases, la rémunération de la société diergssra basée le
cas échéant sur le montant des souscriptions remre&nemboursé aux souscripteurs ou sur I'actif net
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Titre V — OPERATIONS DE RESTRUCTURATION ET ORGANISA TION DE LA FIN DE
VIE DU FONDS

Avrticle 27 — Fusion — Scission

Aprés obtention de I'agrément, la Société de gegi®ut, en accord avec le Dépositaire, soit fgEod, en totalité ou
en partie, des actifs compris dans le Fonds a tre &nds qu’elle gére, soit scinder le Fonds emxdsu plusieurs
fonds communs dont elle assure la gestion.

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

Article 28 — Pré liquidation

La pré liquidation est une période permettant solziété de gestion de préparer la liquidation dudB@t de diminuer
d’'autant la durée de la période de liquidation. domiété de gestion peut décider de faire entrdfoleds en pré
liquidation.

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

La Société de gestion peut, aprés déclaration EH,Aau service des imp6ts et au dépositaire, plecétonds en
période de pré-liquidation, et ce,

a) a compter de l'ouverture de l'exercice suivantldduce de son cinquiéme exercice si, depuis I'etioin d'une
période de dix-huit mois au plus qui suit la Cdnsithn il n'a pas été procédé a des souscriptiengadts autres
que celles effectuées aupres de ses porteurs eagant souscrit au cours de la période de dikrhais précitée,

b) a compter de l'ouverture de I'exercice suivani@tuce du cinquiéme exercice qui suit celui au sadmquel sont
intervenues les derniéres souscriptions dans tessatas.

Aprés déclaration a 'AMF et au moins trois jours/aés avant I'ouverture de la période de pré ligtiah, la société
de gestion adresse aux porteurs de parts une iafamindividuelle (sous forme de lettre ou de duoentation
d’'information) portant sur I'ouverture de cette ipéle et précisant les conséquences éventuelleta sgestion du
Fonds.

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

Pendant la période de pré liquidation, le Fondsesmis a des modalités particulieres de fonctiorare en vue de
faciliter la liquidation des actifs du portefeuifar la société de gestion.

Ces modalités particulieres de fonctionnement Esnsuivantes :

1. le Fonds ne peut plus accepter de nouvelles sptistis de parts autres que celles de ses porteupad
existants pour effectuer des réinvestissements.

2. le Fonds peut céder a une entreprise liée a s@&téode gestion, au sens de l'article R. 214-56 atlec
monétaire et financier des titres de capital owd@ance détenus depuis plus de 12 mois. Dans cdesas
cessions sont évaluées par un expert indépendamagport du commissaire aux comptes du Fonds. La
société de gestion doit communiquer a 'AMF lessamss réalisées ainsi que le rapport y afférent.

3. le Fonds ne peut détenir au cours de I'exercicesgii’ouverture de la période de pré liquidatipre

- des titres non cotés ;

- des titres cotés, étant entendu que ces titres caomptabilisés dans le ratio de 50% défini aux
articles L.214-28 et R.214-41 du code monétairBnancier pour les FCPR, dans le ratio de 60%
défini aux articles L.214-30 et R.214-54 du codenétaire et financier pour les FCPI ;

- des avances en comptes courants a ces mémes société

- des droits représentatifs de placements finandars un Etat membre de I'OCDE dont I'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 plus tasdjji'a la cl6ture de I'exercice suivant celui aurso
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duquel la cession a été effectuée ou les prodkatsses, et du placement de sa trésorerie a halgeur
20% de la valeur du Fonds.

Article 29 — Dissolution

La Société de gestion procede a la dissolutionahd§ a I'expiration de la durée du Fonds mentiodniéeticle 8 ci-
dessus.

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

(@) sile montant de I'actif net du Fonds demeure panda délai de trente (30) jours inférieur a 300.@Qros, a
moins que la Société de gestion ne procéde a gmnfavec un autre FCPI;

(b) en cas de cessation des fonctions du Dépositaiaigin autre dépositaire n'a été désigné par l@&tBode
gestion aprés approbation de 'AMF;

(c) sila Société de gestion est dissoute ou faitdbbjune procédure de redressement judiciaireg Siociété de
gestion cesse d'étre autorisée a gérer des FCHRRaane ou si la Société de gestion cesse sestéstpour
quelque raison que ce soit, et si, dans un déldiede mois apres réalisation de I'un de ces évémisraucune
autre société de gestion n'a été désignée parclét8ale gestion aprés approbation de 'AMF;

(d) encas de demande de rachat de la totalité desqmdatégorie A ;
(e) lorsque la Société de gestion décide de dissoedrerds par anticipation.

Lorsque le Fonds est dissout, les demandes detnaelsant plus acceptées. Dans I'hypothése oii BacFonds passe
en dessous du seuil de 300.000 euros, il ne peup&icédé au rachat des parts tant que I'actiedesmen deca de ce
seuil planché.

La Société de gestion informe au préalable I'AMFEestporteurs de parts de la procédure de dissalugtenue et des
modalités de liquidation envisagée.

Article 30 — Liquidation

En cas de dissolution, la Société de gestion, asslem fonctions de liquidateur et prévient préaatdnt le
dépositaire. A défaut, le liquidateur est désigaéle président du tribunal de commerce de Pataant a la demande
d’'un porteur de parts.

Le liquidateur est investi des pouvoirs les pliendtis pour réaliser les actifs méme a I'amiablgepkes créanciers
éventuels et répartir le solde disponible entrepleteurs de parts a concurrence de leurs draostsentifs tels que
définis a I'article 6.3 ci-dessus en numéraire oitees.

Lorsqu'il est procédé a une répartition des titpgésents dans le portefeuille du Fonds, celle-ti effectuée
conformément aux dispositions de I'article 6.3 essus et le choix est offert aux investisseurseame distribution
en especes ou en titres, cotés ou non cotés.

Pour les distributions de titres non cotés, la &écile gestion détermine avant la date présumééstldution de ces
titres, la valeur a retenir pour ces titres suvdae de la derniére valeur liquidative de cesstiftablie avant la date de
distribution.

Le Commissaire aux Comptes et le Dépositaire coatih d’exercer leurs fonctions jusqu'a la fin dpérations de
liquidation. La Société de gestion tient a la dipon des porteurs de part le rapport du Commissaix Comptes sur
les opérations de liquidation.

Pendant la période de liquidation, les frais detigesdécrits a l'article 22 demeurent acquis au d3épire 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 31 — Modifications du reglement

Toute proposition de modification du Réglement dunds est prise a l'initiative de la société de igesét en accord
avec le dépositaire. Cette modification ne devieffiective qu’aprés information des porteurs de aelon les
modalités définies par l'instruction de 'AMF 20@3-en vigueur.

Article 32 — Contestation — Election de domicile

Toute contestation relative au Fonds qui peut g&lg@endant la durée de fonctionnement de celoiiciors de sa

liguidation soit entre les porteurs de parts, soite ceux-ci et la Société de gestion ou le Dégiosj sera régie par la
loi frangaise et soumise a la juridiction des triaux 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 juridigue par lequel une persog'engage unilatéralement a
adhérer a un contrat d’émission de titres, et ¢& [@quantité de titres et pour le montant
gu'il désire, tel que décrit aditicle 6.

CaGl Désigne le code général des impbts

CMF Désigne le code monétaire et financier

Commissaire aux Comptes Désigne la sociét&PMG Audit au moment de la Constitution du Fonds, puis toute
SOcCiété ou personne qui pourrait étre désignédta fmmction par la Société de gestion,

selon les modalités prévues par la réglementadiorcours de la vie du Fonds.

Constitution

Définie a larticle 7.

Dépositaire

Désigne la sociétSOCIETE GENERALE au moment de la Constitution du Fonds,
toute société habilitée qui pourrait étre désighéette fonction par la Société de gest
selon les modalités prévues par la réglementadiorcours de la vie du Fonds.

FCPI

Désigne un Fonds Commun de Placement dans I'lnpovat

DUiS
on,

Fonds

DésigneFCPI DUREE LIMITEE n°5

Marché

Désigne le marché d'instruments financiers frangai€tranger, dont le fonctionnemg
est assuré par une entreprise de marché ou urfaiestde services d'investissement
tout autre organisme similaire étranger.

2Nt
ou

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 savoidifférence entre les produi
(intéréts, dividendes, et tous produits autres kpse produits de cession) et
charges (frais de constitution, honoraires de laiés® de gestion, honoraires
Dépositaire, honoraires du Commissaire aux Compbess de banque, fra

ts
es
du
S

d’investissement tels que définis a I'article 22 ghésent Reglement et tous autres

frais relatifs a la gestion du Fonds), constatgmigela Constitution du Fonds jusq
la date du calcul ;

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

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

'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 societlNOCAP au moment de la Constitution du Fonds, puis tooibéess
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 notamment
sans que cette liste soit limitative, successimessions, apports, donations, fusigns,
absorptions et/ou scissions affectant les portadeifzarts.
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ANNEXE |

Méthodes et criteres d'évaluation

des instruments financiers détenus par FCPlI DUREE IMITEE n°5

(2011)

1. Instruments financiers cotés sur un Marché

Les instruments financiers cotés sur un Marchér fesguels un cours de Marché est disponible, &emiués selon les
critéres suivants :

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

price) constaté sur le Marché réglementé ou ils sontgiégpau jour de I'évaluation ou le dernier jowréu
précédent le jour de I'évaluation si celui-ci nfgest un jour ouvré ;

- les instruments financiers étrangers admis suMarché réglementé, sur la base du dernier coursadeé(bid

price) constaté sur le Marché réglementé s'ils sont négosur un Marché réglementé francais au jour de

I'évaluation ou le dernier jour ouvré précédenjolgr de I'évaluation si celui-ci n'est pas un jouvré, ou du
dernier cours demandé constaté sur leur Marché€ipahconverti en euro suivant le cours des devisBsiris au
jour de I'évaluation ;

- les instruments financiers négociés sur un Marghién’est pas réglementé, sur la base du deroerscdemandé
(bid price)pratiqué sur ce Marché au jour de I'évaluation@dérnier jour ouvré précédent le jour de I'évabmat
si celui-ci n'est pas un jour ouvré ; toutefoigstpie le montant des transactions réalisées svdatehé concerné
est trés réduit et que le cours demandé n’est iga#ficatif, ces instruments financiers étrangeositsévalués
comme les instruments financiers non cotées.

Cette méthode n'est applicable que si les coulsteaf un Marché actif, c'est-a-dire s'il est polssd'en obtenir une
cotation sans délai et de maniére réguliére, eesicotations représentent des transactions e#ectt réguliéres,
réalisées dans des conditions de concurrence nermal

Il est possible d'appliquer une Décote de Négolii@lzi une évaluation obtenue sur la base d'unscdeimarché dans
les cas suivants :

- siles transactions sur les instruments finanaereernés 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 appropsiédéterminé en fonction de la durée des restristan vigueur et
du montant relatif de la participation par rappaux volumes d'échanges habituels sur les instrigmfamanciers
concernés. Le niveau de la Décote de Négociakbbtéhabituellement compris entre zéro et vingt d2i) % en
fonction du multiple du volume d'échange quotidien.

Dans certaines circonstances, les volumes d'échargsont pas un indicateur pertinent : possikdééransactions
hors marché, compte tenu de l'insuffisance de vetun&gociés sur le marché; existence d'une ofichalt & moins de
six (6) mois de la date d'évaluation, a un prixésigur au cours du marché. Dans ces cas, il pepasétre appliqué
de Décote de Négociabilité.

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 appligupar rapport au cours du marché, décote qui @eat
progressivement ramenée a zéro en fin de période.

La Société de gestion mentionne dans son rapparéston annuel aux porteurs de parts les déragaéuentuelles a
l'application des décotes précisées ci-dessus et@se 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 communglaigement et les droits dans les entités d'insgstient visées
par le 2° du Il de l'article L 214-28 du CMF somtkiés sur la base de la derniére valeur liquidatdnnue au jour de
I'évaluation.

Concernant les parts d'un FCPR et/ou les droits dae entité d'investissement visée par le 2° de llarticle L 214-
28 du CMF, la Société de gestion peut opérer uvisiod par rapport a la derniére valeur liquidatbamnue au jour
de I'évaluation, si avant cette date, il a étééarsa connaissance des informations sur les ipatians détenues par
ce FCPR ou cette entité d'investissement, susteptitle modifier de fagon significative ladite dérei valeur
liquidative de référence.

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

Le Société de gestion évalue chaque instrumenndiea non coté ou valeur que détient le Fonds duste Valeur.
Pour déterminer le montant de cette Juste Valausokiété de gestion recourt & une méthode adapé&pature, aux
conditions et aux circonstances de l'investissement

Les principales méthodes que la Société de gegganutiliser sont celles décrites aux articles@8838. Quelque soit
la méthode retenue, la Société de gestion procade &stimation de la Juste Valeur d'une sociétpatiefeuille a
partir de sa Valeur d'Entreprise selon les étapeaistes :

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 al& tutre
facteur pertinent,

(i)  retrancher de ce montant tout montant correspondartinstruments financiers bénéficiant d'un dedgé
séniorité supérieur a l'instrument du Fonds le glevé dans un scénario de liquidation, en tenamipte de
limpact de tout instrument susceptible de diluervéstissement du Fonds, afin d'aboutir a la Male
d'Entreprise Brute,

(iv) appliquer a la Valeur d'Entreprise Brute une DéaseNégociabilité adaptée afin de déterminer lac\ial
d'Entreprise Nette,

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

(vi) allouer les montants ainsi obtenus en fonctionadpdrticipation du Fonds dans chaque instrumeanéier
pour aboutir a la Juste Valeur.

Sans qu'il soit possible d'éluder toute subjeéidians I'évaluation, celle-ci est réalisée en teoampte de tous les
facteurs pouvant l'affecter, positivement ou négatient, tels que : situation du marché des fusidasla bourse,
situation géographique, risque de crédit, de chawglatilité ; ces facteurs pouvant interagir ergrex, et seule la
Réalisation de l'investissement permet d'en aparééellement la véritable performance.

Dans certaines situations, il ne sera pas posgld&@blir une Juste Valeur de maniere fiable. Deescas,
l'investissement est valorisé a la méme valeuptgualait lors de la précédente évaluation, saufasnde dépréciation
manifeste, auquel cas la valeur est diminuée dmfagefléter la dépréciation, telle qu'estimée.

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 demihel fagon
substantielle la valeur d'un investissement. Ca setamment le cas des situations suivantes :

- les performances ou les perspectives de la sosigtEsensiblement inférieures ou supérieures atigi@ations
sur lesquelles la décision d'investissement agriiéée 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 engagemaatwfers 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 — estrugnu, qui affecte I'activité de la société, soarché, son
environnement technologique, économique, réglerrenda juridique,

- les conditions de marché ont sensiblement changé. feut se refléter dans la variation des courbalgse de
sociétés opérant dans le méme secteur ou dansctesIs apparentés,

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

La Société de gestion doit évaluer I'impact de@esements positifs et négatifs et ajuster la valemptable afin de
refléter la Juste Valeur de l'investissement au firil'évaluation.

En cas de perte de valeur, la Société de gestiara diéminuer la valeur de l'investissement du mahtaécessaire.
S'il n'existe pas d'informations suffisantes pougtekminer précisément le montant de I'ajustementssnire, elle
pourra diminuer la Juste Valeur par tranches dgtwiing (25) %. Toutefois, si elle estime dispod@énformations

suffisantes pour évaluer la Juste Valeur plus péfent (dans le cas notamment ou la valeur restsbtégale ou
inférieure a (25) % de la valeur initiale), elleup@ appliquer des paliers de cing (5) %.

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

- 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

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

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

En principe, les mémes méthodes sont utiliséesdiéniode a l'autre, sauf si un changement de miéthermet 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 effectuétitoesune bonne approximation de sa Juste Valearsdue
linvestissement est réalisé par un tiers, la vgation sur la base du co(t de cet investissemeutt §tre affectée des
facteurs suivants :

- il s'agit d'un investissement représentant un dafpburcentage du capital ou d'un faible montanvaeur
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 périodédingh général d'un an a compter de l'investissedeeréférence.
Il doit étre tenu compte pendant cette périodeodé thangement ou évenement postérieur a l'opardéaréférence
susceptible d'affecter la Juste Valeur de l'ingsstinent.

3.4. La méthode des multiples de résultats

Cette méthode consiste a appliquer un multiple résyltats de I'activité de la société faisant l&thjle I'évaluation
afin d’en déduire une valeur. Lorsque la Sociét§ektion utilise cette méthode, elle doit :

() appliquer aux résultats "pérennes" de la sociétéuitiple qui soit adapté et raisonnable (comptaitdu profil
de risque et des perspectives de croissance b@iéfig

(ii) ajuster le montant obtenu en (i) ci-dessus afirefléter tout actif ou passif non comptabilisé outtautre facteur
pertinent, pour obtenir la Valeur d’Entreprise ;

(iii) arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la Vald&ntreprise Nette, et procéder aux allocatidnggartitions de
celle-ci de facon appropriée, comme indiqué apdiijvi) de l'article 3.1.
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3.5. La méthode de l'actif net

Cette méthode consiste a déterminer la valeur daatwité a partir de son actif net. Lorsque lai&@cde gestion
utilise cette méthode, elle doit :

0] calculer la Valeur d’Entreprise de la société alisant des outils adaptés pour valoriser son &ttgon passif
(y compris le cas échéant les actifs et passifs bitan) ;

(i)  arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la Vald&ntreprise Nette, et procéder aux allocatidmgartitions
de celle-ci de fagon appropriée, comme indiquéigua((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 dagtigité a partir de la valeur actualisée de kesde trésorerie ou
de ses résultats futurs. Lorsque la Société déogeadtlise cette méthode, elle doit :

0] déterminer la Valeur d’Entreprise de la sociétéagipd’hypothéses et d’estimations raisonnables ftlex de
trésorerie futurs (ou des résultats futurs) etedeadleur terminale, puis actualiser le résultdaiélé d'un taux
ajusté du risque reflétant le profil de risque alsdciété concernée ;

(i)  arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la Vald&ntreprise Nette, et procéder aux allocatidmgartitions
de celle-ci de fagon appropriée, comme indiquéigua((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 armerie a l'article 3.6. aux flux de trésorerie attende
l'investissement lui-méme. Cette méthode est adamtécas de Réalisation de l'investissement otratinction en
bourse de la société, pour I'évaluation d'instrumda dettes.

Lorsqu’elle utilise cette méthode, la Société dstiga doit calculer la valeur actualisée de liriesement & partir
d’hypothéses et d’estimations raisonnables des dieixrésorerie futurs, de la valeur terminale etcdlendrier de
Réalisation, en utilisant un taux qui reflete lefprde risque de l'investissement.

3.8. La méthode des références sectorielles

Cette méthode d’évaluation sera rarement utiligdence principal outil d’estimation de la Juste Va)ea fiabilité et
donc sa pertinence se limitant a certaines sitgti@ette méthode servira plutot a vérifier le Hmmdé des résultats
obtenus a l'aide d’autres méthodes.

4. Définitions

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

Décote de Désigne le gain attendu par des acheteurs ou vendmnsentants, existants ou

Négociabilité potentiels, agissant sans contrainte, et dans deditons de concurrence normale,
pour compenser le risque représenté par une ndyjdgéiaéduite d'un instrument
financier, la négociabilité représentant la fagilgt la rapidité avec lesquelles cet
instrument peut étre cédé au moment voulu, et qopht I'existence simultanée d’'une
offre et d'une demande.

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

Marché Désigne un marché d'instruments financiers francais étranger, dont le

fonctionnement est assuré par une entreprise dehéaru un prestataire de services
d'investissement ou tout autre organisme simil&ir@nger.
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Réalisation

Valeur d’Entreprise

Valeur d’Entreprise
Brute

Valeur d’Entreprise
Nette

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

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

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

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