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Informations clés pour l'investisseur

Ce document fournit des informations essentielles aux investisseurs de ce Fonds d’Investissement Alternatif. Il ne s’agit pas d’'un document promotionnel. Les informations qu'’il
contient vous sont fournies conformément a une obligation 1égale, afin de vous aider a comprendre en quoi consiste un investissement dans ce Fonds et quels risques y sont
associés. Il vous est conseillé de le lire pour décider en connaissance de cause d'investir ou non:.

FCPR Breizh Ma Bro - Code ISIN Part A : FR0O0140011F7
FONDS COMMUN DE PLACEMENT A RISQUES

Relevant de larticle L. 214-28 du Code Monétaire et Financier (ci-aprés le « Fonds »)
Société de gestion : Arkéa Capital (ci-aprés la « Société de Gestion »)

DESCRIPTION DES OBJECTIFS ET DE LA POLITIQUE
D’INVESTISSEMENT

L'objectif du Fonds est de constituer un portefeuille de participations
composé principalement :
- de titres de capital ou donnant accés au capital émis par des
entreprises non cotées,
- des entreprises exercant leur activité dans la région Bretagne
et le département Loire-Atlantique (les « Entreprises
Cibles »), et présentant selon la Société de Gestion un fort
potentiel de croissance ou de développement, en vue,
notamment, de réaliser une plus-value lors de leur cession.

Le Fonds investira dans les Entreprises Cibles non cotées,
principalement au travers de titres donnant accés au capital et
également en titres regus en contrepartie de souscriptions au capital de
ces Entreprises Cibles (actions et parts sociales). Le Fonds pourra co-
investir aux cotés d’autres fonds gérés ou conseillés par Arkéa Capital.

Le Fonds a pour objectif d’étre investi a hauteur d’au moins 50% de son
actif dans des Entreprises Cibles éligibles a la fois (i) au quota juridique
prévu a l'article L. 214-28 du CMF et (ii) au quota fiscal défini a I'article
163 quinquies B du CGI (les « Quotas »). Afin de bénéficier du label
« Relance », le Fonds s’engage en outre a respecter le quota
d’investissement décrit a l'article 4.1.3 du Réglement du Fonds (le
« Quota Relance ») a savoir étre investi a hauteur de soixante (60) %
de son actif en instruments de fonds propres ou de quasi-fonds propres
émis par des sociétés dont le siege social est implanté en France et dont
vingt (20) % au moins sont émis par des TPE, PME ou des ETI
francaises™.

L'objet principal du Fonds sera également d'investir, directement ou
indirectement dans des petites ou moyennes entreprises au sens
européen’.

Les investissements dans les Entreprises Cibles devront principalement
concerner des sociétés réunissant au moins un des critéres suivants :
- avoir leur siége ou leur lieu d’activité principale dans la région
Bretagne ou en Loire-Atlantique ;
- avoir une activité principale au bénéfice d’'un acteur ou client
principal situé en Bretagne ou en Loire-Atlantique ;

! Sont considérées comme TPE, PME ou ETI les entreprises qui occupent
moins de 5 000 personnes et qui, d’autre part, ont un chiffre d’affaires annuel
n’excédant pas 1,5 milliard d'euros ou un total de bilan n'excédant pas 2
milliards d'euros.

2 Soit au sens de l'annexe | au reglement (UE) n° 651/2014 de la
Commission du 17 juin 2014 déclarant certaines catégories d'aides
compatibles avec le marché intérieur en application des articles 107 et 108
du traité, & savoir des entreprises qui occupent moins de 250 personnes et
dont le chiffre d'affaires annuel n'excéde pas 50 millions d’euros ou dont le
total du bilan annuel n'excéde pas 43 millions d’euros.

- avoir été fondées ou étre dirigées par un entrepreneur ayant
dirigé (opérationnellement ou non) une entreprise dont le
siége ou l'activité principale est situé en Bretagne ou en
Loire-Atlantique ;

- avoir pris I'engagement, lors de linvestissement par le
Fonds, de situer dans les douze mois de I'investissement leur
siége social ou leur lieu principal d’activité en Bretagne ou en
Loire-Atlantique ; ou

- étre une entreprise bénéficiant d’'un accompagnement ou
d’un soutien régional public ou privé de la région Bretagne ou
du département Loire-Atlantique.

Le Fonds privilégiera les investissements dans des Entreprises Cibles
respectant 'un de ces criteres, jusqu’a un montant d’'engagement global
de 20 millions d’euros. Au-dela de ce montant, le Fonds continuera a
favoriser les prises de participation dans de telles Entreprises Cibles,
mais sera également amené & diversifier ses investissements dans
d’autres entreprises, en priorisant celles situées dans des régions
limitrophes & la région Bretagne et au département Loire-Atlantique.

Il est précisé que la Société de Gestion a, a titre exceptionnel, la faculté
de réaliser des investissements dans une devise autre que l'euro et
pourra dans ce cas étre amenée a réaliser des investissements dans
des instruments dérivés de couverture du risque de change. En principe,
les investissements réalisés dans une devise autre que l'euro ne
devraient pas dépasser 10% de la taille du Fonds.

Le Fonds investira dans tous les secteurs. Il pourra notamment
privilégier I'investissement dans des Entreprises Cibles matures, ayant
une approche innovante de leur marché et étant en capacité de devenir
les leaders de ce marché grace a un projet de croissance sur la durée de
'investissement selon notre analyse.

Le Fonds axera sa stratégie sur la réalisation d'opérations de capital-
risque, capital-développement et capital-transmission.

La Société de Gestion sélectionnera principalement des entreprises dont
le chiffre d’affaires annuel est compris entre 1 et 100 millions d’euros, en
forte croissance.

A titre indicatif le montant de l'investissement réalisé par le Fonds dans
une Entreprise Cible sera en principe compris entre 5% et 10% de l'actif
du Fonds.

Le Fonds devrait principalement réaliser des investissements
minoritaires dans la limite des ratios d’emprise et de division des risques.
Plus généralement, le Fonds pourra investir dans tout type de sociétés,
éligibles ou non aux Quotas, cotées ou non, de maniere directe ou au
travers d’d’organismes de placement collectifs (OPCVM/FIA) constitués
dans un état membre de I'Union Européenne et ouverts a une clientéle
non-professionnelle.



Le Fonds pourra accorder, dans la limite de quinze (15) % au plus de
son actif, des avances en compte courant, consenties pour la durée de
linvestissement réalisé, au profit de sociétés du portefeuille dont le
Fonds est actionnaire et détient au moins 5% du capital.

Par ailleurs, la Société de Gestion pourra effectuer des dépéts pour le
compte du Fonds et éventuellement procéder a des emprunts d'espéces
dans la limite de dix (10) % de son actif.

S’agissant des actions de préférence, il est précisé qu’il est possible que
la Société de Gestion soit amenée & consentir dans le cadre de la
négociation d’'un investissement des droits particuliers aux dirigeants de
la société cible (actions a droits de vote double, option d’achat afin de
permettre leur relution dans certains cas de surperformance de la
société, etc.). Il est précisé que le Fonds n’investira pas, en principe,
dans une société uniquement en actions de préférence si bien que
limpact des mécanismes de relution induisant un plafonnement de la
plus-value revenant au Fonds en cas de surperformance sera limitée a la
quote-part de l'investissement réalisé en actions de préférence.

Les sommes en attente d’investissement et/ ou de distribution ainsi que
la trésorerie du Fonds pourront étre placées :
- en parts ou actions de sociétés cotées ;
- en parts ou actions d’organismes de placement collectifs
(OPCVMI/FIA) de type monétaires et obligataires, ou produits
assimilés (titres de créances, comptes a termes, billets a
ordres, bons de trésorerie, bons a termes négociables,
certificats de dépdt, etc.), sélectionnés par la Société de
Gestion apres évaluation des risques de crédit, émis par des
émetteurs publics (Etat, collectivités) ou privés, dont la
sensibilité sera en principe comprise entre 0 et 6 et notés
«Investment Grade » (& savoir, notés au minimum BBB-
selon I'échelle de notation de Standard & Poor’s ou jugés
équivalents par la Société de Gestion) ;
- en parts ou actions d'organismes de placement collectifs
(OPCVM/FIA) de type actions ou diversifiés, constitués dans
'Union Européenne et ouverts a une clientele non-
professionnelle, et/ou en titres obligataires, francais ou
étrangers, cotés ou non cotés.

Le Fonds a une durée de vie de sept (7) ans, prorogeable pour trois (3)
périodes successives d’'un (1) an, soit en principe jusqu’au 31 décembre
2027 et au plus tard jusqu’au 31 décembre 2030, sauf cas de dissolution
anticipée prévus dans le Réglement. Pendant cette période, les
demandes de rachats sont bloquées (sauf cas de rachat anticipé prévus
a l'article 10.1 du Réglement).

La phase d'investissement durera pendant les 5 premiers exercices du
Fonds. La phase de désinvestissement pourra commencer en principe a
compter de I'ouverture du 6éme exercice (soit le 1 juillet 2026).

En tout état de cause, le processus de liquidation du portefeuille
s’achévera au plus tard le 31 décembre 2030.

Il est précisé qu’aucune distribution n’interviendra pendant une période
minimale de cing (5) ans a compter de la fin de la Période de
Souscription des parts de catégorie A et C, soit jusqu’au 30 juin 2027
(inclus).

Recommandation : ce Fonds ne convient pas aux investisseurs qui
prévoient de retirer leur apport avant le 31 décembre 2030.

PROFIL DE RISQUE ET RENDEMENT

Indicateur de risque du Fonds

A risque plus faible Arisque plus élevé

N

Rendement potentiellement plus faible

1 2 3 4 5 |

Le Fonds est un fonds de capital-risque présentant un risque trés élevé
de perte en capital. L’indicateur synthétique des risques figurant ci-
dessus prend en compte le seul risque de perte en capital et compte
tenu de la nature des investissements réalisés par le Fonds, la case 7
apparait comme la plus pertinente pour matérialiser le degré de ce
risque (notamment lié aux investissements non cotés).

Rendement potentiellement plus élevé

Risques importants pour le Fonds non pris en compte dans cet
indicateur :

- Risque de liquidité

Les titres non cotés ne bénéficiant pas d’'une liquidité immédiate, les
investissements réalisés par le Fonds dans des sociétés non
cotées sont susceptibles de rester immobilisés durant plusieurs
années. Des conditions de marché défavorables peuvent limiter
ou empécher la cession des titres admis sur un marché financier
que le Fonds peut détenir. Par ailleurs, le Fonds étant souscrit
par un nombre restreint d'investisseurs, la liquidité des parts peut
S‘avérer trés réduite au cours de la vie du Fonds. En outre, la
faible liquidité des investissements dans des sociétés non cotées
pourrait entrainer une cession de ces actifs a un montant inférieur

a leur valorisation et par conséquent une baisse de la valeur
liquidative des parts du Fonds.

- Risque de crédit

Le Fonds pourra souscrire a des obligations remboursables ou
convertibles en actions. Les entreprises émettrices pourraient ne pas
étre en mesure de rembourser ces obligations, ce qui induirait une
baisse de la valeur liquidative du Fonds.

FRAIS

Les frais et commissions acquittés servent & couvrir les colts
d’exploitation du Fonds y compris les colts de commercialisation et de
distribution des parts, ces frais réduisent la croissance potentielle des
investissements.

Répartition des taux de frais annuels moyens (« TFAM ») maximaux
gestionnaire et distributeur par catégorie agrégée de frais

Taux de frais annuels moyens
(TFAM maximum)®
Catégorie agrégée de
frais
TFAM Dont TFAM
gestionnaire et distributeur
distributeur maximum
maximum
Droits d'ept(g;ée 0,50 % 0,50 %
et de sortie
Frais récurrents 3,30 % 1,30 %
de gestion et de
fonctionnement®
Frais de constitution™ 010 % 0,00 %
Frais de 0,30 % 0,00 %
fonctionnement non
récurrents liés a
'acquisition, au suivi
et a la cession des
participations®
_Fra_is (S)de gestion| 0,10 % 0,00 %
indirects
4,30 % 1,80 %
TOTAL = valeur du TFAM-GD[= valeur du TFAM-D
maximal maximal

(1) La politique de gestion des frais n’a pas vocation a évoluer en fin de vie du
Fonds.

(2) Les droits d’entrée sont payés par le souscripteur. Il n’y a pas de droits de
sortie.

(3) Les frais récurrents de gestion et de fonctionnement du Fonds comprennent
notamment la rémunération de la Société de Gestion, du Dépositaire, des
intermédiaires chargés de la commercialisation, des Commissaires aux Comptes,
etc.

(4) Les frais de constitution du Fonds correspondent aux frais et charges supportés
par la Société de Gestion pour la création, I'organisation et la promotion du Fonds
(frais juridiques, frais de marketing, etc.).

(5) Les frais non récurrents de fonctionnement liés a I'acquisition, au suivi et a la
cession des participations sont tous les frais liés aux activités d’investissement du
Fonds. Ces frais recouvrent les frais et honoraires d’audit, d’études et de conseils
relatifs a I'acquisition, la cession de titres et au suivi des participations, etc.

(6) Les frais de gestion indirects sont les frais de gestion liés aux investissements
dans d’autres FIA ou dans des OPCVM.

Pour plus d’informations sur les frais, veuillez-vous référer au Titre 1V du
Réglement du Fonds, disponibles sur le site internet.

Modalités spécifiques de partage de la plus-value (« carried




interest »)

DESCRIPTION DES PRINCIPALES
REGLES DE PARTAGE DE LA
PLUS-VALUE (« carried interest »)

ABREVIATION

ou formule de
calcul

VALEUR

Pourcentage des produits et plus-

(PVD) 20%

INFORMATIONS PRATIQUES

Nom du dépositaire : CACEIS Bank
Délégation de la gestion comptable : CACEIS Fund Administration

values nets de charges du Fonds
attribués aux parts dotées de droits
différenciés des lors que le nominal
des parts aura été remboursé au
souscripteur

Pourcentage minimal du montant des (SM) 0,25%
souscriptions initiales totales que les
titulaires de parts dotées de droits
différenciés doivent souscrire pour
bénéficier du pourcentage (PVD)

Pourcentage de rentabilité du Fonds (RM)
qui doit étre atteint pour que les
titulaires de parts dotées de droits
différenciés puissent bénéficier du
pourcentage (PVD)

Les porteurs de
parts A et C,
devront avoir recu
130% du montant
nominal de leurs
parts

Commission normalisée, selon trois scénarios de performance,
entre le montant des parts ordinaires souscrites par le
souscripteur, les frais de gestion et de distribution et le codt
pour le souscripteur du « carried interest »

Rappel de 'horizon temporel utilisé pour la simulation : 10 ans

Scénarios de | Montants totaux, sur toute la durée de vie du Fonds (y
performance |compris prorogations), pour une souscription initiale de
(évolution de I'actif] 1000 dans le Fonds
du Fonds depuis
la souscription, en
% de la valeur
initiale)
Souscription Fraisde |Impactdu« | Total des
initiale totale |gestion et de|  carried | distributions
distribution | interest » | & bénéfice
(hors droits du
souscripteur
d'entrée) de parts lors
dela
liquidation
(nettes de
frais)
Scénario 1.000 380 0 120
pessimiste : 50 %
Scénario 1.000 380 3 1117
moyen : 150 %
Scénario 1.000 380 224 1896
optimiste : 250 %

Attention, les scénarios ne sont donnés qu’a titre indicatif et leur présentation ne
constitue en aucun cas une garantie sur leur réalisation effective. lls résultent d’'une
simulation réalisée selon les normes réglementaires prévues a l'article 5 de l'arrété
du 10 avril 2012 pris pour l'application du décret n° 2012-465 en date du 10 avril
2012 relatif a I'encadrement et a la transparence des frais et commissions prélevés
directement ou indirectement par les fonds et sociétés mentionnés aux articles 199
terdecies-0 A et 885-0 V bis du CGl.

Lieu et modalités d’obtention d’information sur le Fonds :

Le Réglement, le dernier rapport annuel, la derniére composition de
l'actif sont ou seront disponibles sur simple demande écrite du
porteur adressée a la Société de Gestion dans un délai de huit (8)
jours a compter de la réception de la demande. Sur option, ces
documents pourront lui étre adressés sous format électronique. Une
lettre d’'information annuelle indiquant les frais prélevés sur le Fonds
au cours de l'exercice sera adressée au souscripteur.

Lieu et modalités d’obtention de la valeur liquidative :

La Société de Gestion procéde a I'évaluation de I'Actif Net du Fonds
selon une fréquence semestrielle, a la cléture de I'exercice comptable et
au 31 décembre de chaque année.

A titre indicatif, toutes les catégories de parts feront I'objet d’'une
valorisation intermédiaire sur une base hebdomadaire (a I'exclusion de
revue des valorisations non cotées) dés lors que les parts C auront fait
I'objet d’au moins une souscription.

La valeur liquidative des parts la plus récente est communiquée a tous
les porteurs de parts qui en font la demande, dans les huit (8) jours de
leur demande.

Fiscalité :

Le Fonds a vocation a permettre aux porteurs personnes physiques de
parts de catégorie A de bénéficier sous certaines conditions d’une
exonération d’IR sur les produits et plus-values distribuées et sur la
plus-value en cas de cession des parts du Fonds revenant
éventuellement aux porteurs de parts de catégorie A (articles 150-0 A et
163 quinquies B du CGlI).

Le bénéfice de I'exonération d’IR est notamment conditionné a
'engagement du porteur de parts A de conserver les parts du Fonds
pendant un délai de cinq (5) ans a compter de la fin de la Période de
Souscription. La Société de Gestion tient a la disposition des porteurs
de parts A une note fiscale distincte, non visée par 'AMF, qui décrit les
conditions a respecter pour bénéficier des avantages fiscaux susvisés.

Les porteurs personnes morales de parts A et C pourront bénéficier,
sous certaines conditions, du taux réduit du régime des plus-values a
long terme prévu a l'article 219 | a ter du CGlI.

En application de l'article L. 221-32-2 du CMF, les parts A du Fonds
sont éligibles au dispositif PEA PME/ETI. Dans ce cas, elles ne
peuvent cependant pas ouvrir droit a I'exonération d'impdt sur le
revenu prévue aux articles 150-0 A et 163 quinquies B du CGI.

Informations contenues dans le DICI :

Les investisseurs ont été informés qu’ils ne pourront pas demander le
rachat de leurs parts pendant la durée de vie du Fonds, soit jusqu’'au 31
décembre 2027 et au plus tard jusquau 31 décembre 2030, compte
tenu de la possibilité pour la Société de Gestion de proroger la durée de
vie du Fonds pour trois (3) périodes successives d’un (1) an.

La responsabilité de la Société de Gestion ne peut étre engagée que
sur la base de déclarations contenues dans le présent document qui
seraient trompeuses, inexactes ou non cohérentes avec les parties
correspondantes du Réglement du Fonds.

Les termes précédés d’'une majuscule sont définis dans le Réglement
du Fonds.

Le Fonds est agréé par TAMF et réglementé par 'lAMF.

Le Réglement du Fonds, le DICI et la Note Fiscale, non visée par 'AMF,
sont téléchargeables sur le site

Pour toute question, s’adresser a : Arkéa Capital / Tél : 02 98 00 32 96 /
E-mail : capital-investissement.contacts@arkea.com

Les informations clés pour l'investisseur ici fournies sont exactes et a
jour au 16 février 2021.

Société de Gestion : Arkéa Capital — 1, rue Louis Lichou— 29480 Le Relecq-Kerhuon

N° d’agrément : AMF GP 98 048 du 12 novembre 1998

Dépositaire : CACEIS, 1-3 Place Valhubert, 75013 Paris
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FONDS COMMUN DE PLACEMENT A RISQUES
Article L. 214-28 du Code Monétaire et Financier

REGLEMENT
Un Fonds commun de placement a risquedsGRR ») ci-aprés désigné lekonds», régi par l'article L. 214-28 du Code monétatdinancier (<CMF »),

ses textes d'application et par le présent regléreReglement») est constitué a l'initiative de :

Arkéa Capital, société par actions simplifiée, dergiege social est 1, rue Louis Lichou - 2948@Rletecq-Kerhuon, immatriculée au registre du conasmer
et des sociétés de Brest sous le numéro 420 76&t548réée par I'Autorité des marchés financierAMie ») sous le numéro d’agrément GP 98 048,
exercant les fonctions de société de gestion, réisapesignée Société de Gestiorm.

La souscription de parts d'un FCPR emporte acéeptdé son Réglement.

Date d’agrément du Fonds par |'Autorité des Maréhéanciers (I'<TAMF ») : 16 février 2021 sous le numéro FCR20210002

AVERTISSEMENT

L’attention des souscripteurs est attirée sur itediae votre argent est bloqué pendant une duréepieans (7), prorogeable pour trois |(3)
périodes successives d'un (1) an, soit en prinfisgu’'au 31 décembre 2027 et au plus tard jusg@8kwécembre 2030 (sauf cas|de
déblocages anticipés prévus dans le Reglemenfprids commun de placement a risques est princigalemvesti dans des entreprises non

cotées en bourse qui présentent des risques piarscu

Vous devez prendre connaissance des facteursqiesisle ce fonds commun de placement a risqueissdiéta rubrique "profil de risque
du Réglement.

Enfin, 'agrément de I’AMF ne signifie pas que vduEnéficierez automatiquement des différents diifsofiscaux présentés par la Socigté
de Gestion. Cela dépendra notamment du respeaepproduit de certaines régles d’investissementadkirée pendant laquelle vous| le

détiendrez et de votre situation individuelle.

Tableau récapitulatif présentant la liste des alftveds de capital investissement (FCPR, FPCI, EEPIP) d'ores et déja gérés par la Société|de
Gestion et le pourcentage de leur actif éligiblejaata atteint au 31 décembre 2019.

Date d'atteinte du quota d'investissement en titregligibles
Fonds Année de | Pourcentage de I'actif 100% 50% 100%
création éligible a la date du (premiere période (seconde période
31/12/2019 d'atteinte de la d'atteinte
moitié du quota) de la totalité du
quota)
FCPR Suravenir Initative Actions 1999 Quota atteint Quota atteint Quota atteint Quota atteint
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Titre | — Présentation Générale (i) avoir leur siege ou leur lieu d’'activité principadans la région
Bretagne ou en Loire-Atlantique ;
1- DENOMINATION (i) avoir une activité principale au bénéfice d'un acteu client
Le Fonds est dénommé - principal situé en Bretagne ou en Loire-Atlantique
(iii) avoir été fondées ou étre dirigées par un entrepreayant dirigé
« FCPR Breizh Ma Bro » (opérationnellement ou non) une entreprise dontsikge ou
I'activité principale est situé en Bretagne ou eiré-Atlantique ;
Cette dénomination est suivie des mentions suisant&onds Commun de (iv) avoir pris I'engagement, lors de linvestissemeat [ Fonds, de

situer dans les douze mois de l'investissement deage social ou

Placement & Risques — article L.214-28 du Code tawaéet financier”. ' > & o - ;
leur lieu principal d’activité en Bretagne ou erireeAtlantique ; ou

Société de Gestion : ARKEA CAPITAL (v) étre une entreprise bénéficiant d'un accompagnenoentd’'un
soutien régional public ou privé de la région Bge ou du
Dépositaire : CACEIS Bank département Loire-Atlantique.

Le Fonds privilégiera les investissements dans Hesreprises Cibles
respectant I'un de ces critéres, jusqu’'a un mordartgagement global de 20
2 -FORME JURIDIQUE ET CONSTITUTION DU FONDS millions d’euros. Au-delad de ce montant, le Fondstinuera a favoriser les
Le Fonds est une copropriété dinstruments finasaede dépots au sens dePrises de participation dans de telles Entrepi@btes, mais sera eégalement
larticle L. 214-24-34 du CMF. N'ayant pas de persalité morale, la Société amené a dlyer3|f|er ses investissements dans dsaatrt_rep’nses, en priorisant
de Gestion représente le Fonds a l'égard des temdormément aux Celles situées dans des régions limitrophes a ¢goméBretagne et au

dispositions du CMF.

Le Dépositaire établit une attestation de dépdtr jeuFonds mentionnant
expressément le nom du Fonds et précisant les ntsntarsés en numéraire
dés lors qu'il a réuni un montant minimum de treést mille (300.000) euros
conformément aux dispositions du CMF.

La date de I'attestation de dépot des fonds dénertai date de constitution du
Fonds (ci-aprés «onstitution »).

3 -ORIENTATION DE LA GESTION
3.1 -Objectif et Stratégie d'investissement

3.1.1 - Objectif de gestion

Le Fonds a pour objet la constitution d'un portédfeude participations
composé principalement :

de titres de capital ou donnant accés au capitas grar des
entreprises non admises a la négociation sur urchdattel que
défini a l'article 3.1.2),

d’entreprises exercant leur activité dans la rédiwatagne et le
département Loire-Atlantigie présentant selon la Société de
Gestion un fort potentiel de croissance ou de d@pement, en
vue, notamment, de réaliser une plus-value lorgualecession (les
« Entreprises Cibles»).

3.1.2 - Stratégie d'investissement

Le Fonds investira dans les Entreprises Ciblesauées, principalement au
travers de titres donnant acces au capital telsdgeeobligations convertibles
en actions et également en titres recus en comtiepme souscriptions au
capital de ces Entreprises Cibles (actions et sadiles de SARL).

Il est rappelé que le Fonds devra, en tout étatadse, respecter les quotas
d’'investissement décrits aux articles 4.1.1 et 24.{les « Quotas») du
Reglement.

Afin de bénéficier du label « Relance » le Fondsigage en outre a respecter
le quota d'investissement décrit a I'article 4.0e8«Quota Relance»).

Le Fonds pourra investir dans tout type de sociékgibles ou non aux
Quotas tels que décrits a l'article 4.1, admisesi@u a la négociation sur un
Marché, de maniére directe ou au travers d’orgagsste placement collectifs
(OPCVMI/FIA) constitués dans un état membre de bdnEuropéenne et
ouverts a une clientéle non-professionnelle.

Zone géographique

Les Entreprises Cibles devront principalement é&® sociétés réunissant au
moins un des critéres suivants :

! Telles que délimitées par la loi 2015-29 du 16 j@n2015. A noter que si de nouvelles
villes venaient a entrer dans ces Régions, ellesraient dans le périmetre du Fonds.
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département Loire-Atlantique.
Reporting label « Relance »

Le Fonds respectera les contraintes d'investissemen ce compris
géographiques, prévues par le Quota Relance teléfus a I'article 4.1.3.

Dans le cadre de I'obtention par le Fonds du latRelance », la Société de
Gestion publiera sur son site internet, sur une Isasnestrielle, un reporting
rendant compte des engagements pris au titre Bdek« Relance ».

Gouvernance — Criteres ESG

Le Fonds cherchera a prendre en compte les criter@sronnementaux,
Sociaux et de Gouvernance (ci-apréesESG») dans sa stratégie
d’investissement.

Ces criteres ESG incluent :

En ce qui concerne les criteres environnementdaxioption de
mesures favorables a la transition écologiquet ga#tisé que, en
tout état de cause, le Fonds veillera a exclurgodeportefeuille les
sociétés exercant des activités liées au charbon ;

En ce qui concerne les critéres sociaux : existeecaispositifs de
partage de la valeur avec les salariés (plan diacériat salarié,
plan d’attribution d’actions gratuites, intéressameparticipation,
plans d'épargne salariale, etc.) et de mesureslsscinotamment
en matiere de création et de préservation de 'eingé formation,
d’inclusion et de santé-sécurité des salariés ;

En ce qui concerne les criteres de gouvernancedoftion de
meilleures pratiqgues de gouvernance (mise en mlaceomité de
rémunération, d’audit, présence d’administratend®pendants et
de pactes d'actionnaires, ...), et le respect dealitggfemmes-

hommes (présence de femmes aux postes de direetdbions

visant & promouvoir la parité au sein de I'entregyi..).

Conformément a l'article L. 533-22-1 du CMF, letpar de parts peut trouver
l'information relative aux criteres ESG pris en @benpar la Société de
Gestion sur son site internet.

Investissement dans des devises autres que I'euro

Il est précisé que la Société de Gestion aurdreaetkceptionnel, la faculté de
réaliser des investissements dans une devisequerbeuro et pourra, dans ce
cas, étre amenée a réaliser des investissemergsidainstruments dérivés de
couverture du risque de change. En tout état dsegdas investissements
réalisés dans une devise autre que I'euro ne dmtrpas dépasser 10% de la
taille du Fonds.

Taille des Entreprises Cibles



L'objet principal du Fonds sera d'investir, dires¢mt ou indirectement dans
des petites ou moyennes entreprises au sens enfopée

La Société de Gestion sélectionnera principalendest entreprises dont le
chiffre (ou volume) d’affaires annuel est compristre 1 et 100 millions
d’euros, en forte croissance.

Elle étudiera plus particulierement leur rentadiét leur capacité a rembourser
leur dette.

Stade et secteurs d'investissement

Le Fonds investira dans tous les secteurs. Il ponotamment privilégier
l'investissement dans des Entreprises Cibles mstuagant une approche
innovante de leur marché et étant en capacité dendeles leaders de ce
marché grace a un projet de croissance sur la derémvestissement.

Le Fonds devrait axer sa stratégie sur la réadisadiopérations de capital-
risque, capital-développement et capital-transiomssi

Montant unitaire des investissements

A titre indicatif, le montant de l'investissemesalisé par le Fonds dans une
Entreprise Cible sera en principe compris entreeb%0% de I'actif du Fonds.

Le Fonds devrait principalement réaliser des ingssiments minoritaires dans
la limite des ratios d’emprise et de division degues.

Les Quotas tels que décrits a larticle 4.1 doivecwnformément aux

dispositions de l'article L. 214-28 du CMF, étrepectés au plus tard lors de
l'inventaire de cléture de I'exercice suivant lreiee de la Constitution du

Fonds.

Pour les investissements qui ne seront pas élggialex Quotas, le Fonds
cherchera a détenir, seul ou avec d’autres vélsicale moins 5 % du capital
de la société émettrice pendant deux ans au mms. I'appréciation du seuil
de 5 % prévu a la phrase précédente, sont égaleriergn compte les titres
détenus par d'autres fonds communs de placementsques, fonds

professionnels de capital investissement ou sacig¢ecapital-risque qui ont
agi de concert avec le Fonds ou la société conctans le cadre d'un contrat
conclu en vue d'acquérir ces titres, conformémentdispositions de l'article

219 | a sexies du CGI. Enfin, lorsque les actiomparts cédées ont été regues

dans le cadre d'un échange, d'une conversion auetsboursement d'un titre
donnant acces au capital de la société, le délaiede ans de détention est
décompté & partir de l'acquisition du titre donnaatés au capital de la
Société.

Diversification

La Société de Gestion envisage d'investir dans @di®) a vingt (20)
Entreprises Cibles.

Période d’investissement

La période d'investissement durera en principe agendes 5 premiers
exercices du Fonds.

A compter du ¥ juillet 2026, la Société de Gestion devrait entarsen
processus de cession des Entreprises Cibles maisapbien évidemment
céder avant cette date ses participations. Potaiiee elle prendra toutes les
mesures nécessaires pour obtenir la meilleureigatan et pour distribuer les
montants percus sous réserve des regles applicablés politique de
distribution décrite a l'article 13.

La Société de Gestion a pour objectif de cédeséemble des actifs du Fonds
et d’en distribuer les produits de cession au tetea durée de vie du Fonds,
soit, au plus tard, le 31 décembre 2030.

Réinvestissement en suite d’'un désinvestissement

2 Soit au sens de I'annexe | au reglement (UE) n72684 de la Commission du 17 juin

Jusqu’a son entrée en période de pré-liquidatiaini@ a larticle 27 du
Réglement) ou sa dissolution, le Fonds pourra eStivtout ou partie des
produits de cession qu'il aura encaissés a la duitedésinvestissement.
Modalités d'investissement

Conformément aux dispositions de l'article L.214-28u CMF, le Fonds
devrait réaliser ces investissements au travers de

titres de créances (obligations, etc.), titresigigtifs et titres de
capital (actions ordinaires ou actions de préféaprau donnant
acceés ou pouvant donner acces au capital et/oudude vote,
émis par des sociétés non admises a la négocwiionn marché
d'instruments  financiers francais ou étranger, dol&

fonctionnement est assuré par une entreprise dehémasu un
prestataire de services d'investissement autrenquiociété de
gestion, ou tout autre organisme similaire étrarfigex Marché »)

titres de créances, titres de capital de socié#®ofs ordinaires ou
actions de préférence), ou donnant accés ou podeanter acces,
directement ou indirectement au capital et/ou ait dte vote de
sociétés admises a la négociation sur un Marché ;

parts de société a responsabilité limitée frangame de sociétés
dotées d'un statut équivalent dans leur pays deaise ;

parts ou actions d’'OPC de I'Union Européenne etedsva une
clientéle non-professionnelle, de type actions auerdifiés,

monétaires, obligataires et/ou en produits assim{étres de
créances, comptes a termes, billets a ordres, densésorerie,
bons & termes négociables, certificats de dépdi, stlectionnés
par la Société de Gestion apres évaluation deseassge crédit,
émis par des émetteurs publics (Etat, collectiyieésprivés, dont
la sensibilité sera en principe comprise entre O 6etet

principalement notés « Investment Grade » (a savwités au
minimum BBB- selon I'échelle de notation de Stand&r Poor's

ou jugés équivalents par la Société de Gestion) ;

droits représentatifs d'un placement financier dang entité
constituée dans un état membre de I'Union Euroméehpuvert a
une clientéle non-professionnelle dont I'objet gipal est d'investir
dans des sociétés non cotées. Des instrument<iinara terme
simples (tels que des options, opérations a terfeese, etc.)
pourront également étre utilisés de maniére exzepélle afin de
réaliser des opérations de couverture de tauxhdege ou relative
au risque de baisse des marchés.

Le Fonds pourra également accorder, dans la lidgtguinze (15) % au plus
de son actif, des avances en compte courant, dieserour la durée de
l'investissement réalisé, au profit de sociétéspduefeuille dont le Fonds
détient au moins 5% du capital.

Par ailleurs, la Société de Gestion pourra effeaies dépots pour le compte
du Fonds et éventuellement procéder a des empdiespéces dans la limite
de dix (10) % de son actif.

S'agissant des actions de préférence, il est gremisl est possible que la
Société de Gestion soit amenée a consentir, dacadie de la négociation
d’un investissement, des droits particuliers auigdants de la société cible
(actions a droits de vote double, option d’achat dé permettre leur relution

dans certains cas de surperformance de la soetétg, Il est précisé que le
Fonds n’investira pas, en principe, dans une sbeiiguement en actions de
préférence si bien que limpact des mécanismesetigion induisant un

plafonnement de la plus-value revenant au Fondsasnde surperformance
sera limitée a la quote-part de I'investissemealisé en actions de préférence.

A titre d'illustration de ce qui précélide FCPR pourrait par exemple étre
amené, lors de son entrée au capital d’'une socig#- a conclure une

3 Le présent paragraphe ne vise qu’a fournir un elewripune illustration chiffrée d’'une
des situations envisageables au titre du paragragiloédent, et ne constitue en aucun cas
une présentation exhaustive de 'ensemble destisinsaainsi envisageables. A cet égard,

2014 declarant certaines catégories daides cobhpmtiavec le marcheé intérieur en j egt précisé que le prix de cession des actiansrpit en cas de survenance éventuelle

application des articles 107 et 108 du traité, iisales entreprises qui occupent moins yes scénarios présentés étre inférieur au montdinfuié dans ce tableau. En tout état de
de 250 personnes et dont le chiffre d'affaires ghnlexcede pas 50 millions d’euros ou cause, il est rappelé que ce produit présente afil ge risque élevé comme indiqué sur
dont le total du bilan annuel n'excéde pas 43 onidlid’euros. I'échelle de risque figurant dans le DICI.
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promesse unilatérale de vente au profit d'autre®@és ayant la qualité de
fondateur et/ou de manager de la société-ciblenatuna ces derniers la
faculté d’exiger le rachat de la totalité de sdésedi moyennant un prix
forfaitaire fixé a 'avance ou un prix résultant Bapplication d’'une formule

de calcul donnée reposant sur des paramétreségjaagrd’ordre économique
et/ou financier. Dans ces différentes hypothédessti possible d’aboutir in
fine & un plafonnement de la performance.

Le tableau ci-aprés présente a titre illustratifdet maniére chiffrée trois

- Risque de faible liquidité et d'investissementsldes sociétés non cotées : le
Fonds étant principalement investi dans des tipas nature peu ou pas
liquides, il pourrait ne pas étre en mesure de reeadcourt terme certains de
ses actifs. Le rachat des parts par le Fonds pbdoac ne pas étre immédiat.
En toutes hypothéses, le Fonds présente une deré&todage des capitaux
pendant toute la durée de vie du Fonds, soit §¢mn(s prorogeable par trois
(3) périodes successives de un (1) an. En outrefailde liquidité des
investissements dans des sociétés non cotées ip@mtrainer une cession de
ces actifs & un montant inférieur a leur valoresatet par conséquent une

scénarios de rendement et de risques issus d’ad®préférence de nature a baisse de la valeur liquidative des parts du Fonds.

fixer ou plafonner la performance dans le cas dhwestissement initial du
FCPR de 1.000.000 euros dans une société-cibleqgption de 5.000 actions
émises chacune au prix de 200 euros), sous la forme

- Produit de Produits de
Valorisation "
- cession cession Sous
Valogzatlon I'inhcggttizg[e?neem I'em?: rise revenant au revenantau | performance
Scénarios . : N : P! fonds sans fonds avec induite par le
lentreprise en actions de | cible lors de mécanisme de] mécanisme de] mécanisme de
cible préférence (en €} la cesg‘lon (e plafonnement | plafonnement § plafonnement
(en €) 10% (en €)
Pessimiste]
(50%) 1.000 € 200 500 100 € 100 € 0€
Moyen
(150%) 1.000 € 200 1500 300 € 220 € -80 €
Optimiste
(250%) 1.000 € 200 2500 500 € 220 € 280 4

Ce tableau reflete a titre illustratif, la sousfpemance
mécanisme de plafonnement a 10% de sa plus-value.

induite par le

Le Fonds n'investira pas dans des hedge fundsms das sociétés dont le
siége social est situé dans des pays émergents.

En matiere de calcul du risque global, la Société&eéstion utilise la méthode
de 'engagement.

Les sommes en attente d'investissement et/ ou stebdition ainsi que la
trésorerie du Fonds pourront étre placés :

- en parts ou actions de sociétés cotées sur un Blarch
- en parts ou actions d'organismes de placement ctifdle
(OPCVM/FIA) de type monétaires et obligataires, produits

assimilés (titres de créances, comptes a termbstsba ordres,

etc.), sélectionnés par la Société de Gestion aprélkiation des

risques de crédit, émis par des émetteurs publics (Etat

collectivités) ou privés, dont la sensibilité seraprincipe comprise
entre O et 6 et principalement notés « Investmeat&» (a savoir,
notés au minimum BBB- selon I'échelle de notatienSiandard &
Poor’s ou jugés équivalents par la Société de @®sti

en parts ou actions d’organismes de placementctitdlg OPCVM/FIA) de
type actions ou diversifiés, constitués dans I'bniEuropéenne et ouverts a
une clientéle non-professionnelle, et/ou en titoddigataires, frangais ou
étrangers, non cotés ou cotés sur un Marché.

3.2 -Profil de risques

Toute évolution liée a la gestion des risques dudBdet notamment dans la
gestion du risque de liquidité) ainsi que tout dement dans le niveau de
I'effet de levier ou le réemploi des garanties seroentionnés dans le rapport
annuel du Fonds.

Des informations supplémentaires peuvent
I'interlocuteur habituel des porteurs de parts.

étre abktenauprés de

Le site de I'AMF www.amf-france.org contient des foimations
complémentaires sur la liste des documents régleines et I'ensemble des
dispositions relatives a la protection des investiss.

Le Fonds est un FCPR.En raison de ses contraintes d'investissement,
présente donc les risques suivants :

- Risque de perte en capital : la performance chdEam’est pas garantie et le
capital investi par le porteur pourrait ne pashué intégralement restitué.
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- Risque lié au niveau des frais : le Fonds esb&&@ un niveau de frais élevé.
La rentabilité de l'investissement envisagé suppose performance élevée
des actifs sous-jacents.

- Risque lié a l'investissement dans des petitpiialsations sur des marchés
non réglementés : le volume de la transaction geetfaible sur ces marchés
et avoir une influence négative sur le cours demra sélectionnées par le
Fonds. Les mouvements de marché peuvent étre plugués que sur les
grandes capitalisations. La valeur liquidative dunds suivra également ces
mouvements.

- Risques liés aux obligations convertibles : ladpourra investir au travers
de valeurs mobilieres composées qui en cas d'opliimment accés au capital
des entreprises (obligations convertibles, Océanesa.valeur de ces titres
dépend de plusieurs facteurs tels que le niveaualesd’intérét et surtout

I'évolution de la valeur des actions auxquellesa@gyations donnent droit en
cas de conversion.

- Risque de taux: le Fonds investissant en partaations d'OPCVM/ FIA
monétaires, obligataires ainsi qu’en certificatsdépot et dépots a terme, la
variation des taux d'intéréts sur les marchés aldiges pourrait provoquer
une baisse du cours de certains actifs détenusréfquille et entrainer de ce
fait une baisse de la valeur liquidative du Fonds.

- Risque de change : le Fonds pourra, a titre eixugel, réaliser des
investissements a I'étranger. En cas d'évolutiofaxd#able des taux de
change, les entreprises pourraient se revendreeavaleur inférieure au
montant espéré. La valeur liquidative serait im@actégativement. Toutefois,
ce risque devrait étre limité car le Fonds ciblewatout des entreprises
frangaises ou de la zone Euro.

- Risque de crédit : le Fonds pourra souscrirestotdéigations. Les entreprises

Y . N . - ot . _.émettrices pourraient ne pas étre en mesure deorgs®r ces obligations, ce
bons de trésoreridhons a termes négociables, certificats de dépc P P 9

qui induirait une baisse de la valeur liquidativerbnds.

- Risque de contrepartie : risque lié a la conolusie contrats sur instruments
financiers a terme dont la contrepartie ne tienghas ses engagements.

- Risque action : I'évolution négative des coursbderse peut entrainer une
diminution de la valeur liquidative.

- Risque fiscal : certains porteurs de parts A oduCFonds sont amenés a
bénéficier d'un régime fiscal spécifique, a savamtamment :

- la fiscalité propre a I'assurance-vie, pour lest@ans ayant acquis
leurs parts dans le cadre d'un contrat d’assuraiece-

- la fiscalité propre au plan d'épargne en actionstidé au
financement des petites et moyennes entreprisdgseéntreprises
de taille intermédiaire (le « PEA PME/ETI ») ;

- I'exonération d'impét sur le revenu pour les ini&sturs personnes
physiques dont la résidence fiscale est francaiseont souscrit
directement leurs parts et qui ont pris les engagesmprévus a
I'article 163 quinquies B du CGl.

Le bénéfice de ces régimes fiscaux est soumisspecetant par le Fonds que
par les porteurs de conditions qui pourraient ne @@e respectées. Ces
conditions peuvent également étre amenées a éwdluizit des changements
législatifs ou de la doctrine.
il

4 - REGLES D'INVESTISSEMENT
4.1 - Nature du Fonds / Dispositions réglementairede composition de
I'actif du Fonds



Les dispositions décrites ci-dessous concernemjuenient les contraintes
légales et réglementaires visées par le CMF etesess d’application ainsi
que celles ressortant des dispositions du code@ées impbts (CGl »).

Un document distinct détaillant les dispositionscéiles est disponible sur
demande des porteurs de parts.

Le Fonds devra respecter les quotas d'investissedéenits aux articles 4.1.1
et 4.1.2 ci-aprés (lesQuotas»).

4.1.1 - Quota juridique

Conformément aux dispositions de l'article L. 2228 -du CMF, l'actif du
Fonds doit étre constitué pour cinquante (50) % naains (le «Quota
Juridique ») :

de titres participatifs ou de titres de capitalsdeiétés, ou donnant accés
au capital de sociétés, qui ne sont pas admis égrcmtions sur tout
Marché (défini a I'article 3.1.2) ainsi que de pade SARL ou de sociétés
dotées d'un statut équivalent dans leur Etat deemdse ;

dans la limite de quinze (15) % d'avances en coemieant pour la durée
de linvestissement réalisé, dans des sociétés leéagselles le Fonds
détient au moins 5% du capital et remplissant @ditions pour étre
retenues au Quota Juridique ;

de droits représentatifs d'un placement finana@isdine entité constituée
dans un Etat membre de [I'Organisation de coopératei de
développement économiques (« OCDE ») dont I'objehcipal est
d'investir dans des sociétés dont les titres diadaye sont pas admis aux
négociations sur un Marché, a concurrence du potage
d'investissement direct de l'actif de I'entité @ynée dans des sociétés
éligibles & ce méme Quota Juridique ;

dans la limite de vingt (20) % de son Actif, lese$ de créance, autres
que ceux donnant accés au capital, émis par deté&odont les titres de
capital ne sont pas admis aux négociations sur arcié, ou les titres de
créance émis par des SARL ou des sociétés dotdestdtut équivalent

dans I'Etat ou elles ont leur siége, ou des cré&asugeces entités ;

dans la limite de vingt (20) % de son Actif, deetit de capital, ou donnant
acces au capital, admis aux négociations sur uchdad'un Etat membre
de I'Union européenne ou d'un Etat partie a l'atceur I'Espace
Economique Européen, émis par des sociétés dortapetalisation

boursiére est inférieure a cent cinquante (150)iand d'euros. La

capitalisation boursiere est évaluée selon la muoyemes cours
d'ouverture des soixante jours de bourse précédeeitii de

linvestissement. Les modalités d'application detteceévaluation

notamment en cas de premiére cotation ou d'op@érdgorestructuration
d'entreprises sont arrétées par la réglementation ;

pendant une durée de cing (5) ans a compter deatiruission, de titres
détenus par le Fonds qui ont été admis aux négmtsasur un Marché. Le
délai de cing (5) ans n'est toutefois pas applatix sociétés dont la
capitalisation boursiére est inférieure a cent wamge (150) millions

d'euros si le Fonds respecte, compte tenu de tees, tia limite de vingt

(20) % mentionnée au paragraphe précédent.

Le Quota Juridique doit étre respecté au pluslaasdde I'inventaire de cléture
de I'exercice suivant I'exercice de la ConstitutianFonds et jusqu’a la cl6ture
du 5eme exercice du Fonds.

Les modalités de calcul du Quota Juridique et notani la définition du
numérateur et du dénominateur, résultent des digpws réglementaires
applicables.

Lorsque des titres inclus dans le Quota Juridigne lfobjet d'une cession, les
titres cédés sont réputés maintenus a l'actif pmur prix de souscription ou

d'acquisition pour l'appréciation du Quota Jurigiqpendant deux (2) ans a
compter de la date de la cession.

4.1.2 - Le Quota fiscal

En outre, le Fonds respectera un quota fiscal dé5@éfini a I'article 163
quinquies B du CGI (le Quota Fiscal », décrit ci-dessous, afin que ses
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porteurs de parts résidents francais puissent ioéréfl'avantages fiscaux en
France définis aux articles 163 quinquies B, 150-88.5 et 219 du CGl.

Pour ce faire, le Fonds doit respecter le QuoteaFien titres pris en compte
directement dans le quota d'investissement de amtqu(50) % de l'article
L.214-28 du CMF qui doivent étre émis par des dési&épondant aux
conditions suivantes (la ou lesSeciétés) ») :

1. elles ont leur siége dans un Etat membre de I'Usimopéenne, ou dans
un autre Etat partie & 'accord sur I'Espace EcdoenEuropéen ayant
conclu avec la France une convention d'assistaghténéstrative en vue
de lutter contre la fraude et I'évasion fiscalas<diraité ») ;

2. elles exercent une activitt mentionnée a larti@ du CGlI

(commerciale, industrielle ou artisanale) ;

elles sont soumises & I'impdt sur les sociétés lansonditions de droit
commun ou, pour les sociétés sises hors de Frgrsmraient soumises
dans les mémes conditions si |'activité était edeen France.

Sont également pris en compte dans le Quota Fissdiifres mentionnés au |
ou au lll de l'article L.214-28 du CMF émis par degiétés répondant aux
conditions suivantes (la ou lesSeciété(s) Holding») :

@) elles ont leur siége dans un Etat membre de la Goranié Européenne
ou dans un autre Etat ou territoire ayant conckcda France un Traité

elles sont soumises a I'imp6t sur les sociétés ldarsonditions de droit
commun ou, pour les sociétés sises hors de Frgrsgzaient soumises
dans les mémes conditions si I'activité était eé®en France ;

elles ont pour objet principal de détenir des panditions financieres.

(ii)

(iii)

Les titres d'une Société Holding sont retenus aot®kiscal et pour la limite
de vingt (20) % mentionnée au Il de l'article 14228 du CMF, a proportion
de la quote-part de I'Actif du Fonds investi diegoent ou indirectement dans
une ou des Sociétés, calculée selon des modakéesfpar la réglementation.

Sont également pris en compte dans le Quota Hesalroits représentatifs
d'un placement financier dans une entité d'investigent mentionnée au 2° du
Il de larticle L.214-28 du CMF constituée dansEtat de la Communauté
Européenne, ou dans un autre Etat ou territoiratayanclu avec la France
une convention fiscale qui contient une clausesiesice administrative en
vue de lutter contre la fraude ou I'évasion fiscale

Les droits d'une entité d'investissement sont vetatans le Quota Fiscal et
pour la limite de vingt (20) % mentionnée au llllgeticle L.214-28 du CMF,
a proportion de la quote-part de I'actif de cettst@ d'investissement investi
dans une ou des Sociétés, calculée selon des mésddikées par la
réglementation.

Le Quota Fiscal doit étre respecté au plus taslderl'inventaire de cl6ture de
I'exercice suivant I'exercice de la ConstitutionFaunds.

4.1.3 - Le Quota Relance

En vue de faire bénéficier le Fonds du label « Reda», la Société de Gestion
s’engage notamment a ce que I'actif du Fonds atteay cours de sa vie un
guota constitué pour soixante (60) % au moind(eta Relance») :

des instruments financiers suivants :

actions, a I'exclusion de celles mentionnées didlar L. 228-11 du
Code de commerce, certificats d'investissement deiéges,
certificats coopératifs d'investissement, parts deciétés a
responsabilité limitée ou de sociétés dotées datutséquivalent,
titres de capital de sociétés régies par la 10i4@®1775 du 10
septembre 1947portant statut de la coopération, obligations
remboursables en actions ; ou

obligations convertibles, avances en compte couf@étaint précisé
que les avances en compte courant sont prises repteadans le
Quota Relance a hauteur de vingt (20) % de l'adtif Fonds au
maximum) et préts participatifs ainsi que les coéanet titrisations
ayant pour sous-jacent des préts participatifs ;

émis par des sociétés dont le siége social esairtékn France ;



et dont vingt (20) % au moins sont émis par des, THME ou des ETI
francaises. Sont considérées comme TPE, PME oueBEntreprises qui
occupent moins de 5 000 personnes et qui, d’awre pnt un chiffre
d’affaires annuel n’excédant pas 1,5 milliard ddsuou un total de bilan
n'excédant pas 2 milliards d'euros. Lorsque lesstitle ces entreprises
sont admis aux négociations sur un marché ou ssystéme multilatéral
de négociation, la capitalisation boursiere estrinfire a deux milliards
d'euros ou l'a été a la cléture d'un au moins destrg exercices
comptables précédant I'exercice pris en compte goprécier I'éligibilité
des titres de la société émettrice.

414 1l est entendu que, sans préjudice des dispositigales et
reglementaires mentionnées aux articles 4.1.11eP 4i-dessus, le Fonds se
conformera & sa politique et a ses régles d'irssestient, telles que décrites
aux articles 3 et 4 ci-dessus.

Ainsi, conformément aux dispositions de l'article BGA de I'annexe Ill au

CGl, l'objet principal du Fonds sera d'investimedtement ou indirectement
dans des petites ou moyennes entreprises au sdlamexe | au reglement
(UE) n° 651/2014 de la Commission du 17 juin 20Etlarant certaines
catégories d'aides compatibles avec le marchéigotéen application des
articles 107 et 108 du traité.

4.2 - Aspects reglementaires et/ou fiscaux concemtales investisseurs
personnes physiques résidents fiscaux frangais sousant des parts de
catégorie A : article 163 quinquies B du CGI

En raison notamment des dispositions de l'artié8 fjuinquies B | et Il du
CGl, un investisseur personne physique résidenalfisancais qui voudrait
bénéficier du régime fiscal de faveur prévu a cttla a raison des sommes
ou valeurs auxquelles lui donnent droit ses palitd, souscrire des parts de
catégorie A.

Il doit prendre I'engagement :

de réinvestir immédiatement dans le Fonds les s@mwnevaleurs que
celui-ci répartit, pendant un délai de cing (5) arompter de la fin de la
Période de Souscription de ses parts et ne pasndemia disposition des
fonds ainsi réinvestis avant I'expiration de cgtfeiode de cing (5) ans. A
cet effet, si la Société de Gestion effectue ums&ribution pendant cette
période, elle ne distribuera pas ces sommes ourgafeais les réinvestira
immédiatement dans le Fonds, pour le compte deyrerconcernés,
dans les conditions visées par la doctrine de liagtnation fiscalé

de conserver ses parts pendant cing (5) ans a eordptla fin de la
Période de leur Souscription.

De plus, il ne peut pas détenir seul ou avec sojoird, leurs ascendants ou
descendants, ensemble, directement ou indirectemleist de vingt-cing (25)
% des droits dans les bénéfices de sociétés dotitries figurent a I'Actif du
Fonds ou avoir détenu ce montant au cours des ammges précédant la
souscription des parts du Fonds.

L’option pour le réinvestissement est définitive.

En cas de non-respect de I'un de ces engagemerdsnalitions, les revenus
précédemment exonérés sont ajoutés au revenu ibipoda l'investisseur

personne physique et les plus-values exonéréesrsposées selon le régime
de droit commun.

Toutefois, I'exonération demeure en cas de mangoethefait de la rupture

de I'engagement de conservation des parts lorequerfeur ou son conjoint se
trouve dans l'une des situations exceptionnellfiestejue listées a l'article

10.1 du présent Réglement.

En application des dispositions de Il'article 15@:01l 2 du CGl, la cession
des titres par le Fonds dans le seul cadre de sEogen’entraine pas de
taxation du chef des porteurs de parts dés lorauguhe personne physique
agissant directement, par personne interposée od'ip@rmédiaire d'une
fiducie, ne possede plus de dix (10) % des parfSohals.

4.3 - Ratios prudentiels réglementaires

4 BOI-RPPM-RCM-40-30-20161207, §260
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4.3.1 - Ratios de division des risques
Conformément aux dispositions de l'article R. 284 CMF, l'actif du
Fonds peut étre employé a :

a) 10 % au plus en titres d'un méme émetteur (ce eatiporté a vingt (20)
% en cas d’admission des titres sur un Marché éuhdinge contre les
titres cotés conformément a l'article R. 214-37GMF) ;

b) Trente-cing (35) % au plus :

en actions ou parts d'un méme OPCVM ou FIA relevded

paragraphes 1, 2 et 6 de la sous-section 2 deckorse2 du

Chapitre IV du Titre ler du Livre Il de la partiéglementaire du
CMF, c’est-a-dire en actions ou parts d'un fondew#stissement a
vocation générale, d'un fonds de capital investiesg (FCPR,

FCPI, FIP) ou d’un fonds de fonds alternatif ;

en actions ou parts d'un méme FIA relevant du paphg 2 ou du
sous-paragraphe 1 du paragraphe 1 de la sousrsetide la
section 2 du Chapitre IV du Titre ler du Livre I& da partie
réglementaire du CMF, c’est-a-dire en actions atispdun fonds
professionnel a vocation général, d'un fonds peitemel
spécialisé ou d'un fonds professionnel de capitadstissement ;

en actions d'une méme société de capital-risqudrjHatisfaisant
aux conditions prévues a l'article 1-1 de la 10i85*695 du 11
juillet 1985 portant diverses dispositions d'oré@nomique et

financier ;

c) Dix (10) % au plus en titres ou en droits d'une mé&mtité mentionnée
au 2° du Il de l'article L.214-28 du CMF constitugsns un pays de
'OCDE autre que la France ;

d) Quinze (15) % au plus en avances en comptes cocoasenties a des

sociétés dans les conditions prévues a l'artide?3.

Le Fonds devra respecter les ratios visés ci-des$espiration d'un délai de
deux exercices a compter de son agrément par I'AMF.

Le ratio de division des risques de quinze (15)i%6 au (d) du présent 4.3.1
applicables aux comptes courants doit étre resgeét moment.

4.3.2 - Ratios d’emprise

Conformément aux dispositions de l'article R.214e689 CMF, le Fonds ne
peut :

- détenir plus de quarante (40) % du capital oudtegs de vote d'un méme
émetteur, sauf exception prévue par la réglememtati

- détenir ou s’engager a souscrire ou acquérir giigjuarante (40) % du
montant total des titres ou droits et des engagEmeontractuels de
souscription d'une méme entité mentionnée au 2{u34° du Il de l'article

R.214-36 du CMF, c'est-a-dire des actions ou p#itts OPCVM, d'un fonds

d’investissement a vocation générale, d'un fondscapgital investissement
(FCPR, FCPI, FIP), d'un fonds de fonds alternafifine fonds professionnel a
vocation général, d’'un fonds professionnel spégali’un fonds professionnel
de capital-investissement, .d’'une société de dajsigue (SCR) ou d'une
méme entité mentionnée au 2° du Il de l'articlel#-28 du CMF constitués
dans un pays de I'OCDE autre que la France.

Les ratios d’emprise doivent étre respectés artmument.

4.4 - Dispositions fiscales

La souscription des parts A du Fonds est ouvertepausonnes physiques et
personnes morales, francaises ou étrangeres.

Une note fiscale (la Note Fiscale»), non visée par 'AMF, sera remise a tous
les porteurs de parts a la souscription. Elle téatamment les conditions qui
doivent étre réunies pour que les porteurs de paitsent bénéficier de ces
régimes fiscaux.

Les avantages fiscaux décrits dans le présent Regleet dans la Note Fiscale
sont susceptibles d'étre modifiés voir de dispegah cas de modification de la
reglementation en vigueur au jour de leur publaratiespective.



Dans tous les cas, il est recommandé au sousariptentiel d'étudier sa Une fois I'opportunité d'investissement allouéereries fonds conformément
situation notamment fiscale au regard des diff@®nlispositifs susvisés aveaux regles indiquées a l'article 5.1.1, I'allocatides montants investis par
l'aide de son conseil habituel et de vérifier que stuation lui permet chacun des fonds gérés ou conseillés par la Sabéétéestion se fera sur la

éventuellement de bénéficier de I'un ou de plusieier ses dispositifs.

4.5 - Modification des textes applicables

Dans le cas ou des dispositions |égales, régleimestau fiscales en vigueur,
visées au présent Réglement seraient modifiéesndeselles dispositions
seront automatiquement appliquées, si elles présenh caractére obligatoire
ou plus favorable, et le cas échéant intégrées BaReglement, qui serait
transmis alors & 'AMF et au Dépositaire.

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

5.1 -Répartition des dossiers entre les fonds gérés paa
Société de Gestion et/ou une entreprise liée etHends

La Société de Gestion gere actuellement un FCPRay8woir Initiative
Actions), quatre FPCI (We Positive Invest, Arkéapita 2, Breizh Armor
Capital, Arkéa Capital 1), deux SLP (Arkéa CapRattenaire, Arkéa Capital
Managers), un autre FIA (Arkéa Capital Investisseipeinsi que des fonds
agréés sur délégation de gestion (FIP Pluriel Olg&t et 3). La Société de
Gestion gére également un mandat de conseil erstissement au bénéfice
d’un fonds (SOFIOUEST).

base des régles suivantes :

1) Si aucun fonds géré ou conseillé par la Sodét&estion ne présente de
contraintes d’investissement liées a des quotadiques et fiscaux non encore
atteints, alors linvestissement concerné sera riiépau prorata des
souscriptions totales des différents fonds conserné

2) Si certains fonds gérés ou conseillés par laéBobae Gestion doivent

respecter des quotas juridiques et fiscaux et gsederniers ne les ont pas
encore atteints, alors I'investissement pourra &mié, en priorité, & hauteur
de 7,5% des souscriptions totales de ces fondenadt la priorité, en tant

que de besoin, au(x) fonds le(s) plus ancien(ahtéirécisé que le solde sera
alloué conformément a la régle mentionnée au fyint-dessus.

Si lallocation d'un investissement par un fondségé&u conseillé par la

Société de Gestion excéde 10% de I'engagement Igd@missant d’'un FPCI

ou d'un FCPR, alors le montant d’'investissemeruglla ce fonds pourra étre
plafonné aux pourcentages indiqués dans les deux ca

Par ailleurs, si les régles mentionnées aux astiéld.1 et 5.1.2 ont pour
conséquence de faire investir un fonds géré ouedithpar la Société de
Gestion pour un montant inférieur & 3% de son ezmgagt global, alors ledit
fonds pourra ne pas investir et l'allocation erge autres fonds gérés ou
conseillés par la Société de Gestion sera alosda@ée en excluant ce fonds
de l'assiette de calcul.

Ces regles d'investissement ne s’appliquent pasruestissements dans des

La répartition des dossiers d'opportunité d’investiment dans des sociétésSOCIEtEs cotées sur un marché réglementé ou oégaaisf en cas d'opération

cibles entre les fonds gérés par la Société deidBest/ou une entreprise qui

de type « PIPE » ou « retrait de cote ».

lui est liée (une &ociété Liée»), et le Fonds est réalisée conformément au

Réeglement de déontologie commun a France Invesh ¢AFG, et en
application des regles mentionnées ci-dessous etidd de [I'horizon
d’investissement des fonds et de leur trésoresigatiible.

En cas de modifications du Réglement de déontologiienun a France Invest
et a I'AFG, la Société de Gestion mentionne simgleimles évolutions
apportées dans son prochain document périodiquess&raux porteurs de
parts. Le cas échéant, une information spécial@ sEmmuniquée au
Dépositaire.

Afin de déterminer la répartition des opportunitésvestissement entre les
fonds gérés ou conseillés par la Société de Gestide Fonds, les regles
suivantes d’allocation des investissements s’appliont :

5.1.1. Allocation des opportunités d’investissemergntre les fonds gérés
ou conseillés par la Société de Gestion et le Fonds

La Société de Gestion effectuera au préalable nalyse quant a I'éligibilité
de chaque projet d'investissement & l'actif régletage de chaque fonds
qu’elle gére ou conseille.

Tous les investissements qui rentrent exclusivem@ahs la politique

d’investissement du Fonds (telle que définie enl3.dont en principe affectés
exclusivement au Fonds, sauf exceptions dimerifigest ayant recu 'accord
favorable préalable du RCCI de la Société de Qestio

Toutefois, la Société de Gestion gere d'autres somslec une politique
d’investissement similaire ou recoupant partielletmeelle du Fonds (et
notamment : Arkéa Capital Investissement, Arkéaitabp). Dés lors, lorsque

5.2 -Co-investissement entre les véhicules d'investissent
gérés par la Société de Gestion et/ou les éventesll
entreprises liées au sens de l'article R.214-43 @MF

La Société de Gestion sera libre de faire co-imvéstFonds aux cdtés de
fonds gérés par la Société de Gestion et/ou despeisies qui lui sont liées
(les « Fonds Liés ») lorsque l'investissement comeentrera dans la stratégie
d’'investissement du Fonds notamment dans le caéreodnvestissements

prévus par la stratégie d'investissement du Foetls jue mentionnée a
l'article 3.1 du présent Réglement.

Conformément au réglement de déontologie des €scide gestion de
portefeuille intervenant dans le capital investisset, publié par France-
Invest et 'AFG, la Société de Gestion s’assure @pgeco-investissements sont
effectués a des conditions financiéres et juridsgetea des dates de réalisation
équivalentes, a I'entrée comme a la sortie, toutespectant les spécificités
réglementaires et conventionnelles auxquelles chdes fonds concernés est
assujetti, notamment le délai d’'investissementl&ygant requis pour atteindre
les Quotas du Fonds.

En principe, la quote-part respective d'investissetndes Fonds Liés, des
Sociétés Liées et du Fonds dans chacune des sodét@ortefeuille sera
calculée au prorata des montants d’engagementsugeription disponibles
respectifs des Fonds Liés, des Sociétés Liées €odds au jour ou le co-
investissement est réalisé, sous réserve de l@gijgh des régles de co-
investissement ci-aprés décrites.

Les regles de co-investissement applicables saerrdibées en prenant en
compte pour chaque véhicule : sa politique d'ingssment, ses engagements

des dossiers seront éligibles au Fonds et a déafanals, la Société de Gestion de souscription ou ses fonds propres, les contmspécifiques relatives a ses
décidera de l'allocation de l'investissement egréonds et les autres fonds quotas fiscaux et ratios d'actif et de passif,et disponibilités de trésorerie.
concernés et de leur répartition éventuelle enntenatamment compte des C€S rfeglesy_sont préparées au début de chaque cimitéepar le responsable
critéres suivants : durée de vie du Fonds, péribiteestissement du Fonds, du pole dinvestissement concerne et validées parebponsable de la

délai d'atteinte des quotas, trésorerie disponitaitios de division des risques conformité de la Société de Gestion. Elles peuependant étre ajustées
ou d’emprise, réglementaires fiscaux ou contrasfuet. périodiqguement pour tenir compte des modificatiémentuelles intervenues

dans le périmétre de référence initial (cléturdadsouscription d’'un nouveau
fonds, modification de la réglementation Iégalefisgale, fin de la période
d’investissement d’un fonds, échéance du fonds. etc.

Les Fonds Liés, les Sociétés Liées et le Fondsagenont les colts liés a
linvestissement  effectué ou aux  obligations  d'imeésation
proportionnellement au montant investi par chacentde eux.

5.1.2. Allocation des montants investis par les fols gérés ou conseillés par
la Société de Gestion et le Fonds
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Les régles de répartition et leurs modificationsntuelles font I'objet d'une
communication spécifique dans le premier rapporgeition du Fonds publié
aprés la date d'effet de leur entrée en vigueur.

Par exception, les dispositions ci-dessus cesserd’appliquer lorsque les
participations concernées par le co-investisserfaitl'objet d’'une cotation
sur un Marché (défini au 3.1.2 du Réglement).

Tout co-investissement visé aux présent articla f&bjet d’'une mention
spécifique dans le rapport annuel du Fonds.

La Société de Gestion s’abstiendra de recevoireouetlser a une société qui
est liée & la Société de Gestion au sens de laRi214-43 du CMF ou a elle-
méme toute commission de transaction a I'occaséofpgération.

5.6 -Prestations de services effectuées par la Sociéte d
Gestion ou des sociétés qui lui sont liées

La Société de Gestion peut fournir des prestatinsonseil et de montage,
d’ingénierie financiére, stratégie industrielle, sitn et acquisition, et
introduction en bourse, aux entreprises dans Idegule Fonds qu’elle gére
détient des participations. Le choix des intervémgour la réalisation de

5.3 -Co-investissements entre la Société de Gestion, sesprestations de services significatives au profitFluinds ou au profit d'une

salariés, ses dirigeants et les personnes agissg@ur son
compte

La Société de Gestion, ses salariés et/ou sesedlitig et/ou les personnes

agissant pour son compte s'interdisent de prendeeparticipations, a titre
personnel ou par personne interposée :

- dans des sociétés dans lesquelles le Fonds dé¢igtitres ;

- dans des sociétés dans lesquelles le Fonds estpsbie
d’investir, c'est-a—dire pour lesquelles le
d’investissement de la Société de Gestion a d'etedéja
émis un avis positif sur 'investissement projeté.

société dans laquelle le Fonds a investi est déemlétoute autonomie
respectivement par le Fonds ou la société conceap@s mise en
concurrence.

Ces prestations sont alors rémunérées sous forhmnataires versés a la
Société de Gestion.

Le montant de tous honoraires, rémunérations, aungssions pergus par la
Société de Gestion au titre de prestations de dats®mmplies par la Société
de Gestion au profit des sociétés cibles dans dédiegule Fonds détient une

comitéparticipation au cours d'un exercice, sera imputdacommission de gestion

au prorata du pourcentage détenu par le Fonds ldassciété débitrice,
appréciée au jour de paiement desdits honoraires.

Cette disposition ne fait pas obstacle a ce qu@eesmonnes viennent a détenir La Société de Gestion mentionnera dans son rapigogestion annuel du
des titres en vue d'y défendre les intéréts de daié®® de Gestion, et Fonds aux porteurs de parts la nature et le morgiiial des sommes
notamment des actions de garantie pour leur paeerddtsiéger aux différents facturées par elle et les entreprises qui lui d@@s, aux sociétés dans

conseils et organes des patrticipations concernées.

5.4 -Co-investissements lors d'un apport en fonds propee
complémentaires

Le Fonds ne pourra réaliser un apport en fondsresopomplémentaires dans
une société dans laquelle un Fonds Lié et/ou uneétoliée est déja
actionnaire et dans laquelle le Fonds n’est pasramire uniquement :

- siun ou plusieurs investisseurs extérieurs inggmvent a un niveau
suffisamment significatif ou,

- adéfaut, apres que deux experts indépendantsnédésigr la Société
de Gestion, dont éventuellement le Commissaire @amptes du
Fonds, aient établi un rapport sur I'opération.

Le rapport annuel du Fonds doit relater les opématiconcernées. Le cas
échéant, il devra en outre décrire les motifs gesquels aucun investisseur
tiers n'est intervenu et justifier l'opportunité de'investissement
complémentaire ainsi que son montant.

Par exception, les dispositions ci-dessus cesserg’appliquer lorsque les
participations concernées par le co-investisserfaeritl'objet d’'une cotation
sur un Marché (défini au 3.1.2 du Réglement).

5.5 -Transferts de participations

Le Fonds n'a pas vocation a recevoir ou transféesr participations qui lui

lesquelles le Fonds est investi.

Si le bénéficiaire de I'honoraire est une entreplige a la Société de Gestion,
le rapport indique, dans la mesure ou l'informapent étre obtenue, l'identité
du bénéficiaire et le montant global facturé.

Par ailleurs, la Société de Gestion mentionneréedgat dans son rapport de
gestion annuel aux porteurs de parts I'existenopétations de crédit réalisées
par un établissement de crédit auquel elle pougtestliée.

Ce rapport de gestion annuel précisera selon que :

I'opération de crédit a été mise en place lord'atmjuisition (directe ou
indirecte) des titres par le Fonds. Dans ce cassdeiété de Gestion
indique si les conditions de financement pratiquEgasl’établissement de
crédit lié se distinguent des conditions habitued#iat pratiquées pour des
opérations similaires, et le cas échéant, pourguoi

I'opération de crédit est effectuée au bénéfieesdciétés dans lesquelles
le Fonds est investi. La Société de Gestion indid@es son rapport de
gestion annuel, dans la mesure ou, aprés avoir I¢sit diligences
nécessaires pour obtenir cette information, efle an avoir connaissance,
si un établissement de crédit auquel elle estlidéeourt significativement
au financement de I'entreprise (fonds propres Bjclu

Elle mentionne également dans le rapport de gestimuel du Fonds si cet
établissement a apporté un concours a linitiadieda Société de Gestion et
dans ce cas, si les conditions de financementstimglient des conditions du

seraient transférées par ou qu'il transfererad &dciété de Gestion ou des arché. et le cas échéant pourquoi.

sociétés qui sont liées a la Société de Gesticsens de I'article R.214-43 du
CMF.

Lorsqu'elles ne peuvent étre évitées, ces opémtide transfert de
participations ne sont admises que si elles sostififes par l'intérét des

5.7 -Prestations de services interdites

Il est interdit aux membres de la Société de Gestie réaliser pour leur
propre compte des prestations de services rémunavéerofit du Fonds ou de

porteurs de parts du Fonds et dans les conditighaips dans le reglement de 14te société dans laquelle le Fonds détient urtieipation ou dont il projette

déontologie des sociétés de gestion de portefantiéevenant dans le capital
investissement, publié par France Invest et 'AFG.

L’actif cédé sera valorisé par un ou plusieurs gspiadépendants, ou par la
cession concomitante d'une part de cet actif a wn ptusieurs tiers
indépendants pour un montant significatif.

La Société de Gestion mentionnera I'opération séalidans le rapport annuel.

Elle indiquera, le cas échéant, le montant et taraade toute commission de

transaction regue par la Société de Gestion adsioo des opérations transfert

visées au présent article.
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d’acquérir une participation sous réserve des simiopres a chaque catégorie
de parts.

Titre Il — Modalités de fonctionnement

6 -PARTS DU FONDS
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Les droits des porteurs sont exprimés en partsq@hgart d'une méme
catégorie correspond a une méme fraction de I'datifonds.

6.1 -Forme des parts

Les parts du Fonds peuvent étre enregistrées ematifpur ou administré ou
au porteur.

Les parts pourront étre fractionnées, sur décisieria Société de Gestion
jusqu’au dix-millieme.

La propriété des parts émises est constatée paciiption sur une liste établie
pour chaque catégorie de parts dans un registne deret effet par le
Dépositaire.

Les parts C sont admises Euroclear. A compter dataa laquelle les VL des
parts C passent a une périodicité hebdomadaidg|de de réglement/livraison
est fixé & quatre (4) jours ouvrés.

6.2 -Catégories de parts

Chaque porteur de parts dispose d'un droit de goj@te sur les actifs du
Fonds proportionnellement au nombre de parts désede chaque catégorie.

Les droits des copropriétaires sont représentédgsaparts A, B, C :
. la souscription des parts A est ouverte aux peeoiphysiques et
aux personnes morales, frangaises ou étrangeast @y montant

total de souscription dans le Fonds au moins égah@ mille
(5.000) euros (hors droits d’entrée) ;

Les parts B sont des parts dites de « carried estter et sont
réservées a :

la Société de Gestion,

directement, par société interposée ou par voifiddeie

a:

0 ses dirigeants soumis au régime fiscal des sala@éss
salariés,

o les dirigeants soumis au régime fiscal des salatés

salariés de toutes sociétés qui réalisent desapicst
de services liées a la gestion du Fonds.

la souscription des parts C est ouverte aux sacit&€ompagnies
d’assurances et mutuelles (la ou les « Entrepd¥essurances »),
répondant a la définition de client professionnekans de I'article
D.533-11 du CMF, souscrivant en représentation ittande
compte au sens duZ alinéa de l'article L.131-1 du Code des
assurances, de contrats d’assurances sur la e capitalisation
ouverts par leurs clients. La souscription dessp@rtest ouverte
avec un montant minimum de souscription dans lelf@u moins
égal a cing mille (5.000) euros (hors éventuelstsidientrée).

Il est précisé que la souscription des parts dul§ariest pas autorisée aux
personnes américaines tel que ce terme est dédinilgp réglementation
américaineRegulations $lans le cadre d&JS Securities Actle 1933 tel que
modifiée ou dans toute autre réglementation oujlirentrerait en vigueur
aux Etats-Unis d’Amérique et qui remplacerait adiair la Regulation S.

Toute personne qui devient une personne américamesens de la

réglementation susmentionnée aprés sa souscripigena le déclarer, lors de
sa souscription ou de I'acquisition de parts dudSora la Société de Gestion
qui pourra procéder au rachat de ses parts (tfleatD du Réglement).

De méme en cas d’acquisition de parts du Fondppteeur de parts devra
déclarer a la Société de Gestion, ou, si les tibeg détenus au nominatif
administré ou au porteur, a 'administrateur, et une personne américaine
au sens de la réglementation susmentionnée.

La souscription au Fonds comme l'acquisition despdu Fonds, emportent
adhésion au Réglement et acceptation par le podeyrarts qui viendrait a
entrer dans le champ d’application des réglememsatFATCA (« Foreign

Account Tax Compliance Act ») et CRS (« Common Ripg Standard ») de
faire I'objet de déclarations aupres des autofigésles concernées.

Dans le cadre de I'application de la réglementafidfCA et CRS (cf. article
31 du présent Réglement), chaque porteur de parttaré lors de sa
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souscription ou acquisition son (ou ses) pays daleace fiscale ainsi que
le(s) numéro(s) d’identification fiscale.

En outre, chaque porteur de parts s’engage a iefolarSociété de Gestion ou
le Fonds, de toute modification de sa ou ses nésaig) fiscale(s) et son statut
au regard des reglementations FATCA et CRS.

Chaque porteur de part reconnait étre informépand son autorisation a cet
effet, que (i) s'il est identifié en qualité de pamne américaine tel que ce
terme est défini dans la reglementation FATCA @uc@mme résident fiscal

d’'un pays avec lequel la France a signé un accertype CRS, ou (iii) en

I'absence de remise de la documentation requisérawle I'application de ces

réglementations, les informations le concernamy. (Rom, adresse, numéro
d'identification fiscale) et les informations rél@s a son (ses)

compte(s)présent(s) et futur(s) (numéros de conipteplde ou la valeur du

compte a la fin de I'année ou, le cas échéant, @otare du compte, les

distributions effectuées par le fonds et versédinaestisseur....,) seront

divulguées a l'administration fiscale francaise partagera ces informations
avec le U.S Internal Revenue Service (adminisimafiscale américaine) ou

suivant le cas avec les autorités fiscales du paysésidence fiscale dudit
porteur de parts du Fonds.

Aux fins des présentes, FATCA désigne les Sectiet¥d a 1474 du United
States Internal Revenu Code of 1986 (le « Code )J%oute réglementation
actuelle ou future ou leurs interprétations offle tout accord passé
conformément a la Section 1471(b) du Code US, atetcéglementation ou
loi fiscale ou pratigue adoptée conformément a tadcord inter-

gouvernemental conclu en relation avec la mise ewr@ale ces Sections du
Code US et notamment le décret n° 2015-1 du 2 ¢an2015 portant

publication de I'accord entre le Gouvernement deéaublique francaise et le
Gouvernement des Etats-Unis d’Amérique en vue dianeé le respect des
obligations fiscales a I'échelle internationale det mettre en ceuvre la loi
relative au respect des obligations fiscales carargries comptes étrangers.

Aux fins des présentes, CRS désigne la norme d€ED® de Common
Reporting Standard (CRS) et toute réglementatiotuetle ou future ou leurs
interprétations officielles ou pratique adoptée foomément a cette norme
OCDE.

Sur la base de la norme de 'OCDE, le Conseil daién européenne a
adopté, le 9 décembre 2014, la Directive 2014/18%Ui amende la Directive
2011/16 UE du 15 février 2011 relative & la coopénaadministrative dans le
domaine fiscale. L'adoption de la Directive memi@a ci-dessus met en
oeuvre le Common Reporting Standard de 'OCDE e&mgdise I'échange
automatique d'informations au sein de I'Union aipdu ler janvier 2016. Le
décret n° 2016-1779 du 19 décembre 2016 portanlkicatibn de I'accord
multilatéral entre autorités compétentes concerfiécitange automatique de
renseignements relatifs aux comptes financiers(ebke six annexes), signé a
Berlin le 29 octobre 2014.

En matiere d'assurance sur la vie ou d'opératiorcagstalisation multi-
support, la personne physique ayant souscrit gpeede contrat auprés d'une
Entreprise d’Assurances (ci-aprés leCentractant ») (ou son ou ses
bénéficiaire(s)) obtient en principe le réglementespéces. Toutefois, selon
les dispositions prévues par le contrat d’assutaitEstreprise d’Assurance
pourra choisir d'imposer au Contractant (ou a sanses bénéficiaire(s))
d’obtenir le rachat de son contrat par voie de sendies parts du Fonds. Cette
remise en parts, réalisée sur le fondement declart.131-1 du Code des
assurances dans sa version en vigueur a la Cdiostitdu Fonds, devra
respecter les conditions suivantes :

les parts concernées n’ont plus ou pas de draibtie

le Contractant, son conjoint ou partenaire lié pampacte civil de
solidarité, leurs ascendants, leurs descendargsfréres et sceurs
n'ont pas détenu ensemble ou séparément, diredtemen
indirectement, au cours des cing années précégaaiément, plus
de 10% des parts du Fonds.

En application de l'article L. 221-32-2 du CMF, femts A et C du Fonds sont
éligibles au dispositif PEA PME/ETI. Dans ce cdiesene peuvent cependant
pas ouvrir droit & I'exonération d'imp6t sur le eewms mentionné a l'article 4.2
du présent Réglement.

6.3 -Nombre et valeur des parts

La valeur initiale de souscription des parts deégaties A et C est de cent
(100) euros chacune.
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. en troisieme lieu, pari passu, les porteurs deshetcatégorie A et

La valeur initiale de souscription de la part deégarie B est un (1) euro. C percevront les distributions du Fonds a conceeeatu montant
du Hurdle ;

Un investisseur souhaitant souscrire des parts iAgdaiscrire au minimum

cinquante (50) parts de catégorie A, soit une s@igm minimum de cing «  en quatriéme lieu, les porteurs de parts de cd&gopercevront

mille (5.000) euros (hors droits d'entrée). les sommes distribuées par le Fonds a concurreiioe ssmme
égale a 7,5% du montant des souscriptions libétéas le Fonds

Un investisseur souhaitant souscrire des partsiCsdascrire au minimum hors droits d’entrée soit le montant du Catch Up ;

cinquante (50) parts de catégorie C, soit une smi®n minimum de cing

mille (5.000) euros (hors éventuels droits d’er{réemoins que la Société de . en cinquiéme lieu, le solde, s'il existe, est répamtre les porteurs

Gestion accepte, au cas par cas, des souscrigfiomsnontant inférieur. de parts de catégorie A et, C & hauteur de 80%sepdrteurs de

parts de catégorie B a hauteur de 20%.
Conformément aux dispositions de l'article 150-@WACGl, les souscripteurs
de parts B souscriront un nombre de parts B reptéstau moins 0,25 % du La valeur du Fonds, pour la détermination de l@waliquidative des parts
montant total des souscriptions regues par le Fonds telle que définie & l'article 14.2 du Réglement, atribuée a chaque catégorie
o ] de parts, dans le respect des principes figuraptésent article.
En application de l'article L. 221-32-1 du CMF, learts A du Fonds sont
éligibles au PEA PME/ETI mais elles ne peuventsalouvrir droit ni aux |es sommes dues au titre des parts de catégoriev@rau du présent article

avantages fiscaux de I'assurance-vie ni a ceuxF@RR fiscaux (lesquels seront affectées & la Réserve Fiscale du Fonds eslanodalités prévues par
ouvrent droit sous condition a une exonération dIR les produits et plus- |article 6.4.1.3.

values du Fonds, hors prélévements sociaux) détaits le Réglement et la

Note Fiscale. 6.4.1.3 Réserve fiscale concernant les porteugshédis de parts de catégorie

B
Dans tous les cas, aucune personne physique, @tgidisactement ou par

personne interposée, ne peut détenir plus de 1Ge8tpdrts du Fonds et, Conformément aux dispositions de l'article 150-@WACGI, les distributions
directement ou indirectement, plus de 25 % desgldans les bénéfices de gyx porteurs de parts de catégorie B ne pourroi@vienir de maniére
sociétés dont les titres figurent a I'actif du Fepou avoir détenu ce montant aeffective avant l'expiration d'un délai de cing (&hs qui court de la
un moment quelconque au cours des cing annéesdaréda souscription des Constitution du Fonds et avant attribution aux pae catégorie A et C d'un

parts du Fonds. montant égal a leur montant souscrit et libéré.d@aséquent, les distributions
) i éventuelles auxquelles les parts de catégorie Brgieat ouvrir droit avant,
6.4 -Droits attachés aux parts seront affectées & un compte de réserve (la «Réd@scale ») lors de

I'établissement de I'actif net du Fonds.
6.4.1 Droits financiers

A I'expiration du délai de cinq (5) ans courantampter de la Constitution du
6.4.1.1 Droits respectifs de chaque catégorie déspa Fonds, et aprés attribution aux parts de catégoge C d'un montant égal &

leur montant souscrit et libéré, la Société de iGegtourra librement décider
a) Les parts de catégorie A et @nt vocation & percevoir, dans l'ordre de de procéder & la distribution de cette Réserveafsainsi que tous intéréts,
priorité défini au paragraphe 6.4.1.2 ci-apresuea ou plusieurs fois, outre gains ou dividendes pergus au titre de cette Rés@scale, net de tout frais et
une somme correspondant au remboursement du masuastrit et libeéré, dépenses en relation avec cette Réserve Fiscdte. digtribution sera réalisée

une somme égale a 30% du montant des souscrifiténées des parts A et C 3 proportion du nombre de parts B détenues paruchdes porteurs de parts
dans le Fonds hors droits d’entrée (ldurdle ») et un montant égal & 80% du B, dans le respect de I'ordre de priorité tel qéerit & I'article 6.4.1.2.

solde de I'Actif Net du Fonds (défini & l'articlét 2 du Réglement) non affecté

a l'amortissement de I'ensemble des parts du Famdsiersement du Hurdle |es sommes affectées a la Réserve Fiscale sexatiis a la discrétion de la

et du Catch Up. Société de Gestion dans des fonds monétaires dnstesments négociables a

court terme, ou des dépdts a terme.

b) Les parts de catégorie Bont vocation a recevoir, dans I'ordre de priorité

defini au paragraphe 6.4.1.2 ci-apres, en une osiqulrs fois, outre un 6.4.1.4 Délai de blocage des distributions et réstissement dans le Fonds

montant égal a leur montant souscrit et libéré, smmme égale a 7,5% du

montant des souscriptions libérées des parts A@arG le Fonds hors droits |a Société de Gestion n'effectuera aucune distdhuaux investisseurs au

d’entree, soit 25% du Hurdle (leGatch Up»), et, enfin, un montant égal & tjtre de leurs parts A, parts B, et/ou parts Cé@tviestira immédiatement dans

20 % du solde de I'Actif Net du Fonds non affectd'amortissement de |e Fonds les sommes ou valeurs que celui-ci réppeidant un délai de cing

I'ensemble des parts du Fonds, au versement duéHerdu Catch Up. (5) ans & compter de la fin de la Période de Siptinr. Les porteurs de parts
’ R . » . A, B et C ne pourront demander la disposition o fomds ainsi réinvestis

Dans I'hypotheése ol les porteurs de parts de caéégoet C ne percevraient avant I'expiration de cette période de cing (5). ans

pas au minimum le montant nominal libéré de lewanssp les porteurs de parts

de catégorie B perdront la totalit¢ de leur inws&iment dans ces parts dea cet effet, si la Société de Gestion effectue disgribution pendant cette

catégorie B. Si les porteurs de parts de categort C ne regoivent pas au période, elle ne distribuera pas ces sommes owngal®ais les réinvestira

minimum 130 % du montant nominal libéré de leundspdes porteurs de parts jmmédiatement dans le Fonds, pour le compte desyrsrconcernés, dans les
de categorie B ne percevront au maximum que le anowil nominal libéreé de  conditions visées par la doctrine de I'administrafiiscalé.
leurs parts.

Il doit prendre I'engagement :
6.4.1.2 Droits attachés a chaque catégorie de paotsire de priorité

- de réinvestir immédiatement dans le Fonds les s@mouevaleurs

Les attributions (sous quelque forme que ce saitypie de distribution ou de que celui-ci répartit, pendant un délai de cinqag$ a compter de
rachat de parts), en especes ou en titres (cfleati?), effectuées en cours de la fin de la Période de Souscription de ses pame @as demander
vie du Fonds ou au moment de sa liquidation, senmloyées a désintéresser la disposition des fonds ainsi réinvestis avantpieation de cette
les porteurs de parts dans l'ordre de prioritésgiti: période de cing (5) ans. A cet effet, si la SodittéSestion effectue
une distribution pendant cette période, elle néribisera pas ces

*  en premier lieupari passu les porteurs de parts de catégorie A et, sommes ou valeurs mais les réinvestira immédiaterdans le

C a concurrence d’'une somme égale a lintégralie whontants Fonds, pour le compte des porteurs concernés, ldaronditions

qu'ils ont souscrits et libérés, hors droits d’éaty visées par la doctrine de 'administration fis€ale

. en second lieu les porteurs de parts de catégodecBncurrence
d’une somme égale a l'intégralité des montantsigjolt souscrits 5 go|.RPPM-RCM-40-30-20161207, §260
et libérés.

5 Ipid.
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- de conserver ses parts pendant cinq (5) ans a eomgtla fin de la
Période de leur Souscription.
De plus, il ne pas détenir seul ou avec son copjdéurs ascendants ou
descendants, ensemble, directement ou indirectemleist de vingt-cing (25)
% des droits dans les bénéfices de sociétés dotitries figurent a I'Actif du
Fonds ou avoir détenu ce montant au cours des anmmeges précédant la
souscription des parts du Fonds.

En ce qui concerne les parts de catégorie C, Eshiitions auxquelles ces

viendrait a étre ou entrer dans le champ d'apptinates réglementations
FATCA et CRS (Common Reporting Standard) accepte,aéhérant au
Réglement du Fonds, de faire I'objet de rapportprés des autorités
administratives et fiscales concernées.

9.1 -Période de souscription

A la Constitution du Fonds, s’ouvre une périodesdascription qui prendra
fin au plus tard le 30 juin 2022 a minuit (ci-aprés «Période de
Souscription ») Au lendemain de I'agrément du Fonds, s'ouvre pgréode

parts donneront droit a lissue de la période dedije de cing ans visée au ye commercialisation qui dure au plus tard jusg8Gijuin 2022.

présent article pourront étre réinvesties immédiate dans le Fonds, au nom
et pour le compte de chaque porteur de parts Ceco@cdans les conditions
visées par la doctrine de 'administration fiscal€es sommes feront alors
I'objet d’'un nombre limité de distributions en file vie du Fonds.

6.4.2 Droit d'information

Les porteurs de parts disposent a I'encontre deolziété de Gestion et du
Dépositaire d'un droit d'information, sans préjuglicde la nécessaire
confidentialité que la Société de Gestion maintiangur les activités des
sociétés ou elle a investi.

7 -MONTANT MINIMAL DE L'ACTIF

Il ne peut étre procédé au rachat des parts #f tacFonds devient inférieur a
trois cent mille (300.000) euros. Lorsque l'actédntbure, pendant plus de
trente (30) jours, inférieur a ce montant, la Sicide Gestion prend les
dispositions nécessaires afin de procéder a laditjon du Fonds, ou a l'une
des opérations mentionnées a l'article 422-16 djieReent Général de 'AMF

(modifications du Fonds).

8 - DUREE DE VIE DU FONDS

La durée de vie du Fonds est de sept (7) ans ateomp la Constitution du
Fonds, prorogeable pour trois (3) périodes suceessi’'un (1) an, étant
précisé que chaque décision de prorogation fengjefod’'une information

aupres du Dépositaire et des porteurs de partfohes prendra donc fin en
principe le 31 décembre 2027 et au plus tard lel&dembre 2030 & minuit,
sauf cas de dissolution anticipée prévus dansdgeRent.

9 - SOUSCRIPTION DE PARTS

La Société de Gestion a pour objectif de recueillr montant total des
souscriptions d’environ cinquante (50) millionsutes. La Société de Gestion
pourra clore par anticipation la Période de Sopson notamment si elle
atteint cet objectif. En tout état de cause, laiééale Gestion a pour objectif
de recueillir un montant minimum de souscriptiorss dix (10) millions
d’euros afin de Iui permettre de respecter la jopié d'investissement du
Fonds. Dans I'hypothése ou le niveau de colleatitsaférieur a ce montant,
et ou aucune part de catégorie C ne serait soeis@itSociété de Gestion
pourra décider de ne pas constituer le Fonds. Dansl cas, les chéques ou
virements selon le cas seront soit non encaissésegmurnés sans aucun frais
aux investisseurs (droits d’entrée inclus).

La réglementation américaine dite « FATCA » ayaoireé lieu a la signature
d'un accord entre le Gouvernement de la Républiffamcaise et le
Gouvernement des Etats-Unis d'Amérique en vue diam€le respect des

obligations fiscales a I'échelle internationaledet mettre en ceuvre cette
reglementation impose a la Société de Gestion ddamé auprés de

La Société de Gestion peut également décider arioaient de mettre fin de
la Période de Souscription par anticipation: ele informera alors le
Dépositaire dans les meilleurs délais, par tout enogcourrier, télécopie,
courriel...), ainsi que les distributeurs des paut$dnds.

Les souscriptions des parts de catégorie B dewwatrecues au plus tard le
dernier jour de la Période de Souscription telle définie au présent article.

Cependant, la souscription des parts de catégariB At/ou C pourra étre

cléturée sur décision de la Société de Gestiorapticipation notamment dés
que le montant des souscriptions aura atteint einigu(50) millions d’euros

(cf. article 9). La Société de Gestion notifieraralpar email, courrier ou par
fax, les établissements commercialisateurs queeseséront admises les
souscriptions qui lui seront communiquées danscleg (5) jours ouvrés

suivant cette notification.

9.2 -Modalités de souscription

Les souscriptions sont uniqguement effectuées eréraira.

Les investisseurs s'engagent par écrit, de facomefeet irrévocable, a
souscrire une somme correspondant au montant dedascription, au travers
d’un bulletin de souscription.

Les souscriptions sont libérées en une fois sesmiodalités précisées dans
le bulletin de souscription. Les souscriptions nerost recueillies
gu’accompagnées d'un titre de paiement diment gignde porteur de parts
ou d’'un virement et les parts émises qu'apres cangaiement et libération
intégrale.

Un droit d’entrée d’'un maximum de cinq (5) %, nettedxes, du montant de la
souscription est percu lors de la souscription liggqae part A ou C et n'est
pas acquis au Fonds. Ces droits d’entrée serontsagagx commercialisateurs.

Avant la Constitution du Fonds, la valeur de sapsion des parts A, B et C
est égale a leur valeur nominale, soit :

- cent (100) euros la part en ce qui concerne lds pagt C ;
- un (1) euro la part en ce qui concerne les parts B.

Durant la Période de Souscription, elle sera égde plus grande des deux
valeurs suivantes :

i la valeur nominale d'origine de la part seloncagégorie telle que
mentionnée a l'article 6.3 ;

ii. la prochaine valeur liquidative de la part selsa catégorie,
calculée pour les besoins du réglement / livrasmmespondant.

I'administration fiscale francaise l'identité desrponnes américaines, tel que La différence éventuelle entre les deux valeurdessci-dessus constituera une

ce terme est défini par ledit accord. En cas derespect de ces obligations
déclaratives, des sanctions pourraient étre padamncontre de la Société de
Gestion et impacter négativement le Fonds.

Les investisseurs potentiels du Fonds sont invitéensulter leurs conseillers
fiscaux s'agissant des impacts de la réglement&#FCA. Il est rappelé que
les parts A et C du Fonds ne peuvent pas étre stmsspar des personnes
ayant la qualité de personne américaine au sete réglementation FATCA
au moment de la souscription desdites parts A et C.

Chaque souscripteur déclare lors de sa souscrigtibest ou non résident
fiscal d’'un pays autre que la France. Il est rafppele tout porteur de parts qui

7 Ibid.
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commission de souscription acquise au Fonds.

10 -RACHAT DE PARTS
10.1 -Période de rachat

Les porteurs de parts A ne pourront pas demandeclet de leurs parts par
le Fonds pendant la durée de vie du Fonds, & ssepir(7) ans a compter de
la Constitution du Fonds, prorogeable pour tro)sp@iodes successives d'un
(1) an, sans cas de dissolution anticipée prévues da Reglement (la
« Période de Blocage).

Néanmoins, a titre exceptionnel, la Société de i@egteut, si cela n'est pas
contraire a l'intérét des porteurs de parts du §oadtoriser les porteurs de
parts affectés par des circonstances exceptiosnéléormuler une demande
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de rachat de leurs parts avant I'expiration deeceériode. Les demandes de
rachat individuel anticipées pourront étre formalpar des porteurs de parts A
s'ils justifient que ces demandes sont motivéesupalien de causalité direct
avec I'un des événements suivants :

(i) décés du porteur ou de son conjoint ou partenigingar un PACS
soumis a une imposition commune ;
(ii) invalidité du porteur ou de son conjoint ou partendié par un
PACS soumis a une imposition commune, correspon@dant
classement dans la 2éme ou 3éme catégorie préVadicle L.
341-4 du Code de la sécurité sociale ;
(iii) licenciement du porteur ou de son conjoint ou jpaite lié par un
PACS soumis a une imposition commune ;
(iv) départ a la retraite du porteur ou de son conjminpartenaire lié
par un PACS soumis a une imposition commune. La datdépart
a la retraite s'entend de celle a laguelle la pers@n cause cesse
toute activité professionnelle, autre que purenmstasionnelle,
aprés avoir atteint I'age prévu pour la prise dteffe la pension
vieillesse de son régime de sécurité sociale. 8¢ gersonne est
également affiliée a un régime de retraite compiéaie
obligatoire, et sous réserve qu'elle n'exerce pilactivité
professionnelle, c'est la date ou elle percoit pagremiére fois la
pension, soit du régime de base, soit du régimeptamentaire,
qui doit étre retenue comme date de départ anaiteet

Les porteurs de parts C ne pourront demander katate leurs parts pendant
la Période de Blocage du Fonds, a I'exception :

a) des demandes n’excédant pas la limite de deux (3)a¥an, des encours
détenus par le porteur concerné, tels que valagisizge de la demande ;

b) des demandes effectuées en cas de circonstaneggieroelles. Ainsi, les
demandes de rachat individuel anticipées de pareff€tuées a titre
exceptionnel pourront étre formulées s'il est fistjue ces demandes sont
motivées par un lien de causalité direct avec ldes événements
suivants affectant le Contractant ou le porteupaes C en cas de remise
en parts au Contractant ou & son ou ses bénédi{ghir

(i) décés du Contractant ou du porteur de parts Ceasod conjoint

ou partenaire lié par un PACS soumis a une imposiéommune ;
(i) invalidité du Contractant ou du porteur de partsoQ, de son
conjoint ou partenaire li¢ par un PACS soumis a inmgosition
commune, correspondant au classement dans la 2an8ere
catégorie prévue a l'article L. 341-4 du Code dsdeurité sociale ;
(iiiy licenciement du Contractant ou du porteur de p@rt®u de son
conjoint ou partenaire lié par un PACS soumis a inmgosition
commune ;
(iv) départ a la retraite du Contractant ou du porteupaits C, ou de
son conjoint ou partenaire lié par un PACS soumis&imposition
commune. La date de départ a la retraite s'enterugtlte a laquelle
la personne en cause cesse toute activité professie, autre que
purement occasionnelle, aprés avoir atteint I'ageyppour la prise
d'effet de la pension vieillesse de son régimeéderité sociale. Si
cette personne est également affiliée a un régimeredraite
complémentaire obligatoire, et sous réserve quigeerce plus
d'activité professionnelle, c'est la date ou elEgpit pour la
premiére fois la pension, soit du régime de basi,ds régime
complémentaire, qui doit étre retenue comme datdépart a la
retraite ;

(v) pour payer certains frais, notamment les fraisaigign, incombant

au Contractant au titre d’'un contrat d’assurangelaswie multi-

support conclu avec une Entreprise d’Assurancesta@uscrit a

des parts du Fonds pour les besoins de ce corassugdance sur la

vie ou de capitalisation.

Les demandes de rachat de parts C pour circonstan
exceptionnelles visées au présent article pourébrg formulées
aupres de la Société de Gestion, dans les corslipogcisées ci-
dessous, directement par les Entreprises d’Assaramdeur qualité
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de porteur de parts, sur demande du Contractardé®on ou ses
bénéficiaire(s)) et selon les stipulations du camntfassurance vie
ou de capitalisation souscrit.

En cas de survenance de circonstances exceptiesndis
Entreprises d’Assurance pourront également, sasrstipulations
du contrat d’assurance souscrit, imposer au Cdatraou, le cas
échéant, a son ou ses bénéficiaire(s)) de se ewiettre les parts
dont le rachat est demandé, dans les conditionscéee a I'article
6.2; dans cette hypothése, le Contractant (ou eon ses
bénéficiaire(s)) devra, en sa nouvelle qualité deeor des parts
susvisées, formuler directement sa demande detraapees de la
Société de Gestion dans les conditions préciséssssious.

Dans ces hypothéses, la demande de rachat dokdeesée a la Société de
Gestion au plus tard dans les six (6) mois suivengirvenance de I'un des
événements susmentionnés, par lettre recommanééeaagusé de réception,
accompagnée de tout justificatif de I'évenementeetsa date de survenance.
Par exception, les demandes de rachat mentionnées ainsi que celles
mentionnées au b) (v) pourront faire I'objet d’'umvei par courrier
électronique a destination de la Société de Gedtgnelle accusera réception
de la demande dans un délai de huit (8) jours suvré

En cas de démembrement de la propriété des paft®mils, la demande de
rachat devra étre faite conjointement par le(spropriétaire(s) avec I'(les)
usufruitier(s). En cas d'indivision, la demande @&hat devra étre faite
conjointement par les co-indivisaires.

En outre, le Fonds pourra procéder au rachat deés giétenues par un porteur
de parts répondant a la définition de personne iaaiée au sens de la
reglementation FATCA sous réserve que ce rachaoitepas contraire aux

intéréts des autres porteurs de parts du Fond®miraine une violation des

dispositions applicables au Fonds. Les avantagssauk acquis a la

souscription pourraient alors étre remis en quegiar I'administration fiscale

sans que le Fonds ou la Société de Gestion enlpagsponsabilité.

A l'expiration de la Période de Blocage, les denesnde rachat peuvent étre
formulées a tout moment par lettre recommandée deetande d’'avis de
réception adressée a la Société de Gestion quinfmme aussitot le
Dépositaire qui en tient une liste nominative ebablogique.

Si une demande de rachat formulée aprés I'expiratola Période de Blocage
n'est pas satisfaite dans le délai d’'un (1) ansapéeeption par la Société de
Gestion, le porteur de parts demandeur peut elddeuidation du Fonds.

10.2 -Prix de rachat et reglement

La Société de Gestion traitera pari passu les deesade rachats qui lui sont
parvenues au cours d'un méme semestre civil, saris tompte des dates
auxquelles les demandes ont été formulées. Enipeinie prix de rachat sera
établi sur la base de :

- la premiére valeur liquidative hebdomadaire établie
postérieurement au jour de la réception par le Bifgice de la
demande de rachat individuel d'un porteur ;

- la valeur liquidative établie par la Société det®eset notifiée aux
porteurs en vue de la réalisation d'un rachat cifllee parts a
I'occasion d'une répartition d'actifs.

Toutefois, les demandes de rachat pourront étraséet si elles sont
susceptibles de poser un probléme réglementaifisaal au Fonds.

Il est précisé en toute hypothése que le calcupribude rachat devra tenir
compte des regles relatives aux droits patrimoniaspectifs de chacune des
catégories de parts définies a l'article 6.4.1.

10.3 -Réalisation du rachat
Il n'est pas prélevé de frais et commissions larsathat des parts.

Aucune demande de rachat ne sera recevable aghiasdéution du Fonds.

Les parts de catégorie B ne pourront étre racheiéada liquidation du Fonds
ou apres que les autres parts émises aient ét&téashou amorties a

C&ncurrence du montant auquel ces autres partétérgouscrites et libérées

(hors droits d’entrée).

11 -CESSION DE PARTS
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rémunération prévue a l'article L. 225-45 du Codecdmmerce et tous autres
. . . , produits relatifs aux titres constituant le portélfe, majoré du produit des
Les cessions de parts A sont libres entre porupsrteurs/tiers (Sous réserve ¢ommes momentanément disponibles et diminué dés dm gestion, y

que 'un d'eux ne détienne, pas a lissue de Isimgsseul ou avec son ;ompris |a commission de gestion visée a l'artidel, et de la charge des
conjoint, ses ascendants et descendants, plux d&0)i% des parts du Fonds, emprunts

plus de vingt-cing (25) % des droits dans les héegfde sociétés dont les
titres figurent a l'actif du Fonds ou avoir détec@l montant a un moment
quelconque au cours des cing années précédantsargion des parts du
Fonds). Elles peuvent étre effectuées a tout mament

11.1 -Cessions de parts A

Les sommes distribuables sont, conformément aidfarl. 214-24-51 du
CMF, égales a (i) ce résultat net éventuellemegtrenté du report & nouveau
et majoré ou diminué du solde du compte de régaton des revenus
afférents a I'exercice clos auquel s’ajoutentl€i) plus-values réalisées, nettes
de frais, diminuées des moins-values réaliséetemde frais, constatées au
cours de l'exercice, augmentées des plus-valugesneée méme nature
constatées au cours d'exercices antérieurs n'gyastfait l'objet d'une
distribution ou d'une capitalisation et diminuéesaugmentées du solde du
compte de régularisation des plus-values.

Tout porteur de parts A peut demander l'intervantie la Société de Gestion
pour la recherche d’un cessionnaire, sans gardetimnne fin. Dans ce cas, la
Société de Gestion et le cédant négocieront unemission payable a la
Société de Gestion, dont le montant n’excéderacpas (5) % du prix de
cession.

La Société de Gestion tient une liste nominativehednologique des offres de

; , En ce qui concerne les intéréts, la comptabiligaties sommes distribuables
cession qu’elle a recues.

sera effectuée sur la base des intéréts courusdmesies distribuables seront
soit distribuées, soit capitalisées afin d'étreégnées aux actifs dont le
remboursement et la distribution sont prévus aitler 13 ; la distribution, si
elle intervient, a lieu dans les cinq (5) mois amivla cléture de I'exercice.
Sous réserve des contraintes liées a la reglen@mtéa Société de Gestion
peut également décider en cours d'exercice la emsdistribution d'un ou
Les cessions de parts B ne peuvent étre effectgé&mtre personnes plusieurs acomptes dans la limite des revenuscoettabilisés a la date de la
répondant aux critéres énoncés a l'article 6.2. t@essferts ne peuvent étre décision. Il est expressément convenu que toutgikdiion de revenus
réalisés qu'aprés notification préalable & la Séaie Gestion et recueil de son distribuables devra respecter les priorités deribigton définies a I'article
agrément exprées audit transfert. 6.4.1.2 ci-avant.

Le Dépositaire est informé de tout transfert de péin de mettre a jour son
registre.

11.2 -Cessions de parts B

Elles ne peuvent porter que sur un nombre entiepatés, sauf décision
contraire de la Société de Gestion.

Les sommes mentionnées aux (i) et (i) peuvent dis&ibuées, en tout ou
partie, indépendamment l'une de l'autre. En cecqucerne les intéréts, la
. comptabilisation des sommes distribuables seracteffe sur la base des

11.3 -Cessions de parts C intéréts encaissés. Au cas ol le Fonds dégageiasi des sommes
Les cessions de parts C ne peuvent étre effectgéemtre Entreprises distribuables, les sommes distribuables serontdisiitibuées, soit capitalisées
d'Assurances, tel que ce terme est défini a I'&rti.2. Ces transferts ne afin d’étre intégrées aux actifs dont le rembouksenet la distribution sont

peuvent étre réalisés qu'aprés notification prdalabla Société de Gestion et Prévus a larticle 13 du présent Reglement ; laridistion, si elle intervient, a

recueil de son agrément exprés audit transfert.

Par exception & ce qui précede, les Entreprisessdvances peuvent librement
procéder a la remise de leurs parts C aux Conttsctau, le cas échéant, a
leur(s) bénéficiaire(s)) souhaitant obtenir le etctie leur contrat par voie de
remise de parts du Fonds, en vertu de larticlelB1-1 du Code des

assurances et sous réserve du respect des céiténesés a I'article 6.2.

Pour la bonne tenue des registres de la Sociét&aigion, I'Entreprise
d’Assurance s’engage a informer, préalablementige temise en parts, tant la
Société de Gestion que le Dépositaire.

Il est précisé que les parts C remises aux Coamtt(ou a leur(s)
bénéficiaire(s)) dans les conditions énoncéesrticla 6.2 continueront a étre
soumises aux modalités de rachat précisées xlatid.1.

11.4 -Regles spécifiques FATCA et CRS

Chaque porteur de parts du Fonds accepte que létSae gestion (pour le
compte du Fonds) soit autorisée a contraindre gotteur de parts du Fonds
ou bénéficiaire effectif de parts qui ne fournitspées informations
FATCA/CRS ou tout porteur de parts du Fonds ou fidniée effectif de
parts qui est une institution financiéere étrandelie que définie sous FATCA
(une «Institution Financiére ») et qui, sauf exemption ou présumée e
conformité, ne se conforme pas avec la Section {dytlu Code U.S. (un «
Investisseur Récalcitrant») a céder ses parts, ou a pouvoir céder les garts
cet Investisseur Récalcitrant pour le compte démsetstisseur Récalcitrant au
moins élevé des deux montants suivants : (i) letamdribéré au titre des parts
détenues par I'Investisseur Récalcitrant net deesodistributions regues par
cet Investisseur Récalcitrant a ce titre, et @rlderniére valeur liquidative.
Les frais, commissions, dommages et imp6ts ou taaesi que toute
déduction au titre des taxes ou imp0ts retenus solace en relation avec
FATCA seront déduits des produits de cession rewegaun Investisseur
Récalcitrant.

12 -DISTRIBUTION DES SOMMES DISTRIBUABLES ET
REPARTITION D’UNE FRACTION DE L’ACTIF DU FONDS

lieu dans les cing (5) mois suivant la cléture @xdrcice. La Société de
Gestion peut également décider en cours d'exdecitése en distribution d'un
ou plusieurs acomptes dans la limite des reventssamenptabilisés a la date
de la décision.

Il est expressément convenu que toute distribudierrevenus distribuables
devra respecter les priorités de distribution défir I'article 6.4.1.2 ci-avant.

Si le résultat net du Fonds est une perte, cette pst capitalisée et déduite
des actifs du Fonds. Il est précisé qu'aucuneibligton de produits courants
n’interviendra pendant une période minimale de ¢Bjgans a compter de la
fin de la Période de Souscription des parts deyoateA et/ou C.

L'objectif de la Société de Gestion est de diskibles sommes distribuables
auxquelles les parts A et B donneront droit, a demge la 8™ année suivant
la fin de la Période de Souscription. En ce quiceone les parts de catégorie
C, l'objectif de la Société de Gestion est de s&aliun nombre limité de
distributions des sommes auxquelles ces parts domin@roit, en fin de vie du
Fonds (cf. article 6.4.1.4). Ainsi, conformémenitadticle 13 du Réglement,
les répartitions d’actifs et distributions des soesndistribuables auxquelles
les parts C donneront droit pourront intervenir & dlates différentes que
celles auxquelles les parts A et B donneront dEit.tout état de cause, les
sommes auxquelles les parts C donneront droit pot@tre immédiatement

"investies dans le Fonds, uniquement au nom et lpocompte de chaque

porteur de parts C concerné, dans les conditioséesi par la doctrine de
Iadministration fiscalé.

12.2.Compte tenu de I'engagement de réinvestissementionag a I'article
4.2 et a l'article 6.4.1.4, les sommes ou valeuisagront été distribuées par le
Fonds aux porteurs de parts seront immédiatememesties et bloquées
dans les conditions visées par la doctrine de lintnation fiscalg et ne
seront pas distribuées pendant une période de(8)rens a compter de la fin
de la Période de Souscription, sauf a répondrelamandes de rachat de parts
dans les conditions des Articles 10.1 et 10.2 dgqnt Réglement.

8 ..
Ibid.
12.1.Conformément a la l'article L. 214-24-50 CMF, &/enu net du Fonds .
est égal au montant des intéréts, arrérages, priemebts, dividendes, Ibid.
D cAPITAL 15



A lissue de cette période, le Fonds pourra pragédeées distributions d’actifs

qui se font en principe en numéraire, avec ou smimt de parts. Toute distribution fait I'objet d’'une mention expee dans le rapport de
gestion annuel prévu a l'article 16.2 du Réglement.

Par exception la Société de Gestion pourra propmseporteurs de parts une

distribution en nature portant sur des titres adénil négociation sur un Le montant distribué viendra en diminution de l¢eua liquidative de la (ou

marché réglementé. Chaque porteur de part dispak@sd’une option entre des) catégorie(s) de parts au profit de laqueksddelles) la distribution en

les titres ainsi attribués ou la valeur & laquedls titres seront cédés par la espéces aura été réalisée.

Société de Gestion dans les huit jours de boursardula date a laquelle la

Société de Gestion aura été informée par lettremmetandée avec accusé deLe Commissaire aux Comptes devra établir un rapppécial sur les

réception ou mail avec accusé de réception, duxctioiporteur de ne pas distributions lorsqu’elles bénéficient aux partdaleatégorie B.

recevoir des titres.

Dans ce cas, la Société de Gestion fera ses msilkftorts pour céder la 14 -REGLES DE VALORISATION ET CALCUL DE LA VALEUR

participation correspondant a la souscription dpditeur de parts au meilleur LIQUIDATIVE

prix. La différence entre la valeur liquidative ditees concernés et leur valeur 14 1 .En vue du calcul de la valeur liquidative des pd catégorie A, B et C
de cession (positive ou négative) sera au bénélida/charge du porteur de hrayye 3 Iarticle 14.2 ci-apres, la Société detiGrgprocéde a I'évaluation de

parts. Il est précisé quil sera réputé avoir rdeuvaleur liquidative |actif Net du Fonds défini a larticle 14.2 ci-ais, et selon la fréquence
correspondant a la quote-part de cette participafio lui revient. définie a ce méme article.

Les distributions avec rachat de parts entrain&mnullation des parts

correspondant a la distribution. Cette évaluation de I'Actif Net du Fonds est c&éfdeux fois par an par le

Commissaire aux Comptes du Fonds avant sa publicar la Société de
Gestion, a la cléture de I'exercice comptable et3dudécembre de chaque
année et mise a la disposition des porteurs ds parts un délai de huit (8)
semaines a compter de la fin de chacun des seméstt@xercice social.

Les distributions sans rachat de parts sont déddida valeur liquidative des
parts concernées par ces distributions.

A linstar des sommes distribuables visés a llartit2.1, les montants
distribués suite a la décision de la Société deti@esle procéder a une
répartition partielle de I'Actif du Fonds serontsdlibués selon l'ordre de
priorité décrit & l'article 6.4.1.2.

Pour le calcul de lactif du Fonds, les instrumefitsnciers et valeurs
détenues par le Fonds sont évalués par la Soc&t&ebtion selon les
méthodes et critéres préconisés actuellement danSuide International
d’Evaluation & l'usage du Capital InvestissemendietCapital Risque publié
par I'lPEV Valuation Board (International Privatelity and Venture Capital

Aucune répartition d’actifs en numéraire concerrties porteurs de parts B ne .
Valuation Board).

pourra intervenir tant que les conditions relatiada Réserve Fiscale ne seront

as remplies (cf. article 6.4.1.3). . . L L .
P plies ( ) Les titres cotés sont en principe valorisés a ¢eurrs de bourse sous réserve

des dispositions de I'Annexe | du Réglement.
13 -POLITIQUE DE DISTRIBUTION
o . o o Une synthése des méthodes et critéres contenuseanusde a laquelle entend
La Société de Gestion capitalisera les sommeshiiatles du Fonds pendant g rgférer la Société de Gestion figure en AnnekeRéglement, étant précisé

une période de cing (5) ans a compter de la filad@ériode de Souscription. que les intéréts seront comptabilisés sur la beséntiéréts encaissés.
Aussi, a compter de &8 année suivant la fin de la Période de Souscription

I'objectif de la Société de Gestion est de diskibles résultats du Fonds qui pans e cas od 'IPEV Valuation Board modifieraiesd préconisations

ont été ainsi capitalisés et de verser dans leflenmai délais les résultats nets ¢onienues dans ce guide (dans sa version appliaatéjanvier 2019) et ol
du Fonds qui auront été percus apres cette ddtexaption des SOMMeS cqq préconisations seraient approuvées par latSataéGestion, la Société de
auxquelles les parts C donneront droit, qui podrréine immediatement Gestion pourra modifier en conséquence ces méthedeitéres d'évaluation,
réinvesties dans le Fonds, uniquement au nom &t Ipotompte de chaque et ges lors modifier librement les dispositionsidenexe | du Réglement,
porteur de parts C concerné, dans les conditioséesi par la doctrine de gang autre formalité ni approbation des porteussiske cas, elle mentionne

I'administration fiscale, en vue de la réalisation d'un nombre limité degjmplement les évolutions apportées dans son proctmument périodique
distributions en fin de vie du Fonds. adressé aux porteurs de parts.

Passé cette période, la Société de Gestion peoégen apres la vente de 142 _ |4 premiére valeur liquidative des parts A, B ete€t établie
titres du portefeuille, a la distribution des sorsmegues au titre de ces ventes;madiatement aprés la Constitution du Fonds.
(diminuées des frais & payer au titre des ventieteBes) au lieu de les
réinvestir. Si elle est décidee, cette distributiterviendra dans les meilleurs gjie fera par la suite l'objet d’une publicationmeestrielle par la Société de
délais, etant précisé que la Societé de Gestion, pesa seule discrétion, Gegtion, 4 la cléture de l'exercice comptable e3audécembre de chaque
décider de regrouper les sommes a distribuer arteyrs de parts au titre de 5nnge et mise a la disposition des porteurs de parts un délai de huit (8)
plusieurs cessions de titres du portefeuille, e sorte que les dites cessions gemaines & compter de la fin de chacun des semdstiexercice social.
ne fassent I'objet que d'une seule distribution.

L . A titre indicatif, toutes les catégories de paeront I'objet d’'une valorisation
La Société de Gestion peut cependant conserver ldafRsnds les sommes iniermédiaire sur une base hebdomadaire (& rexclugle revue des
qu'elle estime nécessaires pour permettre au Foedmyer différents frais, y yajorisations non cotées) dés lors que les pagsrent fait lobjet d’au moins
compris les frais de gestion, et pour payer touttreasomme qui serait ;.o souscription.
éventuellement due par le Fonds. Elle pourra égaiéméinvestir le produit
net deg cessions 'realls’ees pour permettre au FEendzspecter ses Quotas etpg, exception & ce qui précéde, pendant la PéritedeSouscription, les
ses ratios prudentiels réglementaires. premiéres valeurs liquidatives seront uniquemeabli&s semestriellement,

. | . . . o étant précisé que la premiere valeur liquidative sgablie le 31 décembre
A compter de la 8" année suivant la fin de la Période de Souscripteon ogo1.

Société de Gestion pourra décider de procéder aépestitions d’actifs et a
des distributions de sommes distribuables a des diférentes, selon qu'elles | g5 yaleurs liquidatives des parts A, B et C satudées selon les modalités
bénéficient a différentes catégories de parts. suivantes -

Aucun rachat de parts de catégorie B ne pourravien@ tant que les parts de | a¢tif net du Fonds (IActif Net ») est déterminé en déduisant de la valeur

catégorie A et C n'auront pas été intégralementraesoou rachetees, & ge actif (calculée comme indiqué a larticle 12.1e passif éventuel du
hauteur de leur montant libéré. Fonds.

La valeur liquidative de chaque catégorie de pestsdéterminée en calculant
10 1pig. le montant qui serait distribué a chaque catégieigarts, conformément a
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I'article 6.4, aprés apurement du passif éventuelFdnds, si, a la date de
calcul, tous les actifs du Fonds étaient cédés @rinégal a la valeur de ces

16.2 -Dans un délai de quatre (4) mois suivant la clotleehaque Exercice
Comptable, la Société de Gestion met gratuitemeria d@isposition des

actifs déterminée conformément a l'article 14.1femant compte, a la date de porteurs de parts dans ses bureaux le rapport kdiaggvité comprenant :

calcul, du montant total des souscriptions de charpiégorie de parts, et du
montant total déja versé a chaque catégorie ds gapuis leur souscription
sous forme de distribution de revenus ou de réjuartd’actifs avec ou sans
rachat de parts.

La valeur liquidative de chaque part d'une mémetgate est égale au
montant distribuable défini ci-dessus attribué tieceatégorie de parts divisé
par le nombre de parts appartenant a cette cagégori

Les valorisations intermédiaires effectuées sur Urase hebdomadaire
serviront de base pour les besoins des rachatartetpls que visés a l'article
10.1.

15 -EXERCICE COMPTABLE

La durée de I'exercice social est d'un (1) anohmence le % juillet pour se
terminer le 30 juin de chaque année (ci-aprEgetrcice Comptable).

Par exception, le premier exercice commence a tes@otion du Fonds et se
termine le 30 juin 2022.

16 -DOCUMENTS D'INFORMATION

La Société de Gestion entretiendra un échange odfirdtions avec les
porteurs de parts comme suit.

16.1 —A la fin du premier semestre de I'exercice, la 8t&de Gestion établit _

un rapport de gestion semestriel.

Ce rapport est établi dans un délai de deux (2sraatompter de la fin du
premier semestre. A noter qu'il, peut étre étabbit au dernier jour de

négociation du semestre, soit au jour d'établiss¢rde la derniére valeur _

liquidative.

Ce rapport est remis gratuitement aux porteursadis pui en font la demande, i

et il contient les informations suivantes :

. I'état du patrimoine du Fonds, présentant les éfésnguivants :
- les titres financiers éligibles mentionnés au L-304du
CMF;
- les avoirs bancaires ;
- les autres actifs détenus par le Fonds ;
- le total des actifs détenus par le Fonds ;
- le passif ;
- la valeur liguidative ;
- la valeur nette d'inventaire ;
. le nombre de parts en circulation ;
. la valeur nette d'inventaire par part ;
. le portefeuille ; et
. l'indication des mouvements intervenus dans la amsitipn du
portefeuille titres, au cours de la période deresfée.

A la cloture de chaque semestre, la Société deidaestablit le document
intitulé « Composition de I'actif ».

Le document « Composition de I'actif » est commugi@ tout porteur qui en
fait la demande dans un délai de huit (8) semaiesmpter de la fin de
chaque semestre de I'exercice et détaille lesnméions suivantes :

- un inventaire détaillé du portefeuille précisarg fantités et la

valeur des instruments financiers ;

- I'actif net ;

- le nombre de parts en circulation ;

- la valeur liguidative ; et

- les engagements hors bilan.

L’ensemble des documents ci-dessus est contrélélep@ommissaire aux
Comptes.

L'inventaire des actifs du Fonds est établi danslélai de six (6) semaines a
compter de la fin de chaque semestre par la Sodé&testion, et ce sous le
contrdle du Dépositaire.
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les documents de synthése définis par le plan abteet certifiés par le
commissaire aux comptes, a savoir l'inventaire degrs éléments de
I'actif et du passif, le compte de résultat, lebijll'annexe ;

- le rapport délivré par le commissaire aux comptes aes réserves ;

tout changement substantiel dans les informatigsées a l'article 33 de
l'instruction AMF 2011-22 telle que modifiée le Bdars 2017, a savoir
notamment tout changement sur I'orientation deigiessur les conditions
relatives au rachat de parts, sur les régles deisation... ;

un rapport sur la gestion du Fonds pendant I'ezerécoulé ;

Le rapport de gestion comporte notamment les irdtions suivantes :

- un compte rendu sur la mise en ceuvre de |'oriemtate gestion définie
par le Réglement du Fonds ;

- un compte rendu sur les co-investissements régliméke Fonds dans les
conditions prescrites a l'article 5 ci-dessus ;

- le montant et la nature des commissions percuela Bociété de Gestion
dans le cadre de l'activité d’investissement du dSpren précisant le
débiteur desdites commissions ;

- un compte-rendu de sa pratique en matiére d'utdisales droits de vote

attachés aux participations du Fonds, étant entgundue document sur la

politique de vote du Fonds est disponible sur defeaadressée a la

Société de Gestion ;

dans la mesure ou elle peut en avoir connaisséiexistence de crédit(s)

consenti(s) a ladite société par un ou plusieuaisliésements de crédit du

groupe de la Société de Gestion ;

un tableau sur les frais tel que prévu par I'aetidl 214-80-6 du CMF ;

- la nature et le montant global par catégorie, dais fle fonctionnement

visés a l'article 21 ci-dessous ;

le montant annuel des frais liés aux investissesneéans les sociétés non

cotées ;

les montants ayant été mis en distribution au pdefs porteurs de parts A

etC;

un état des mouvements intervenus dans la conpogiti portefeuille

titres et le cas échéant, un état des instruménémdiers détenus en

portefeuille qui sont émis par les entités du geowue la Société de

Gestion ;

- la nomination des mandataires sociaux et salagda 8ociété de Gestion
au sein des organes sociaux de sociétés dans llesgeeFonds détient
des participations.

La Société de Gestion informe également les partdarparts du montant des
revenus auxquels ils ont droit.

Le document intitulé « Composition de I'actif »letrapport annuel sont, soit
transmis par courrier ou par e-mail (sous réseeveedpecter les dispositions
de l'article 314-28 du Réglement Général de 'AMFJa demande expresse
des porteurs de parts, soit mis a leur dispositioprés de la Société de
Gestion.

Les informations relatives aux rémunérations figomée dans la politique de
rémunération de la Société de Gestion dont un iex@sa disponible sur son
site internet.

16.3 - Concernant les prestations de services, le rappergestion doit
mentionner :

pour les services facturés au Fonds : la natureedeprestations et le
montant global, par nature de prestations ; etas'dité fait appel & une
société liée, son identité et le montant globatiufeic

- pour les services facturés par la Société de Gestix sociétés dans
lequel le Fonds détient une participation : la ratle ces prestations et le
montant global, par nature de prestations ; esglee le bénéficiaire est
une société liée, dans la mesure ou linformati@utpétre obtenue,
I'identité du bénéficiaire et le montant global tfareé.

La Société de Gestion établit les valeurs liquidatides parts du Fonds selon
la fréquence précisée a l'article 14.2. Les valéigrsdatives des parts les plus
récentes sont communiquées a tous les porteursade qui en font la
demande, dans les huit (8) jours de leur demanitks &ont disponibles sans
frais aupres de la Société de Gestion et commuegjad AMF.
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Le Dépositaire est désigné comme centralisateuodres de souscriptions-
16.4 - Toutes les informations données aux porteurs dés pdans ces rachats du Fonds par délégation de la Société ddoBeet assure, a ce titre,
différents rapports et au cours de réunions évéesudes porteurs de parts I'exercice des taches de centralisation conforménaaix dispositions de
devront rester confidentielles. l'article 411-67 du reglement général de 'AMF.

Titre IlI- Les Acteurs
17 -LA SOCIETE DE GESTION DE PORTEFEUILLE

19 -LE DELEGATAIRE DE GESTION ADMINISTRATIVE ET
COMPTABLE

La gestion du Fonds est assurée par la Sociétéedgo conformément a
I'orientation du Fonds définie a I'article 3. A la Constitution du Fonds, la Société de Gestiodéigué l'activité de
gestion administrative et comptable a : CACEIS FAddhinistration, société
La Société de Gestion est Arkéa Capital, sociét@agzons simplifiée, dont le anonyme dont le siége social est 1-3 Place Valbul#013 Paris (le

siége social est 1, rue Louis Lichou - 29480 LeeBglKerhuon. «Délégataire de Gestion Administrative et Comptable).

La Société de Gestion a la responsabilité d’idemtii’évaluer et de décider Afin d'identifier, prévenir, gérer et suivre lesrflits d’intéréts susceptibles de
des investissements, des cessions et des désiseeséints. La Société de découler de cette délégation, la Société de Geatiais en place une politique
Gestion agit en toutes circonstances pour le comgseporteurs de parts et de gestion des conflits d'intéréts disponible aspte l'interlocuteur habituel

peut seule directement ou par délégation de poédvtmut mandataire, exercer
les droits de vote attachés aux actifs compris taRsnds.

La Société de Gestion, les mandataires socialtesetdlariés de la Société de

Gestion peuvent étre nommés administrateur ou tpotition équivalente
dans les sociétés dans lesquelles le Fonds a iinkkasSociété de Gestion
rendra compte aux porteurs de parts dans son tagpouel de toutes
nominations effectuées a ce titre.

Afin de couvrir les risques éventuels de mise emseade sa responsabilité
concernant I'ensemble des FIA qu'elle gére, la &écde Gestion a souscrit
une assurance de responsabilité civile professilenitgle dispose par ailleurs
de fonds propres d’'un montant suffisant pour coues risques éventuels de
mise en cause de sa responsabilité professionnelle.

18 -LE DEPOSITAIRE

A la Constitution du Fonds, le dépositaire est:GEAS Bank, société
anonyme dont le siége social est 1-3 Place Vallbub@®013 Paris (le «
Dépositaire »).

Le Dépositaire veille :

- a ce que tous les paiements effectués par desupode parts ou
actionnaires, ou en leur nom, lors de la sousonptie parts ou
d'actions du Fonds, aient été regus et que toeseliguidités aient
été comptabilisées ;

- et de facon générale, au suivi adéquat des flukigdedités du
Fonds.

Le Dépositaire a qui est confiée la garde dessadtifn Fonds :

- assure, dans les conditions fixées par le reglemyéngral de
I'Autorité des marchés financiers, la conservaties instruments
financiers enregistrés sur un compte d'instrumimasiciers ouvert
dans ses livres et des instruments financiers aui sont
physiquement livrés ;

- pour les autres actifs, vérifie qu'ils sont la pieg du Fonds et en
tient le registre.

Le Dépositaire :

1° S'assure que la vente, I'émission, le rachagnfdboursement et I'annulation
des parts effectués par la Société de Gestion lpocompte du Fonds, sont
conformes aux dispositions législatives ou réglamiezs applicables et au
Reéglement ;

2° S'assure que le calcul de la valeur des partsoadorme aux dispositions
|égislatives ou réglementaires applicables et agleReent ;

3° Exécute les instructions de la Société de Qestimuf si elles sont
contraires aux dispositions législatives ou régletamiees et au Réglement ;

4° S'assure que, dans les opérations portant suadéfs du Fonds, la
contrepartie lui est remise dans les délais d'usage

5° S'assure que les produits du Fonds regoivenaffaetation conforme aux
dispositions législatives ou réglementaires appleset au Reglement.

Le Dépositaire doit s'assurer de la régularité disisions de la Société de
Gestion. Il doit, le cas échéant, prendre toutesunes conservatoires qu'il
juge utiles. En cas de litige avec la Société d&tiGe, il en informe I'AMF.
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des porteurs de parts.

20 - COMMISSAIRE AUX COMPTES

Le Commissaire aux Comptes du Fonds est désigmeupeudurée de six (6)
exercices, apres accord de 'AMF, par la Sociétédstion et, si nécessaire,
remplacé par la Société de Gestion. Le CommissaireComptes peut étre
renouvelé dans ses fonctions. Le premier Commessaix Comptes du Fonds
est Mazars, dont le sieége social est situé 61Hami Regnault a Courbevoie.

Le Commissaire aux Comptes effectue les diligeetesntrdles prévus par la
loi et notamment contrdle chaque fois qu'il y alli&a sincérité et la régularité
des comptes et des indications de nature comptablenues dans le rapport
de gestion.

Le Commissaire aux Comptes porte a la connaissded®aMF, ainsi qu'a
celle de la Société de Gestion du Fonds, les ilaéitgs et inexactitudes qu'il a
relevées dans l'accomplissement de sa mission.

Les évaluations des actifs et la détermination ptegtés d'échange dans les
opérations de transformation, fusion ou scissioffrainds sont effectuées sous
le contréle du Commissaire aux Comptes.

Le Commissaire aux Comptes apprécie tout apporhauore au Fonds et
établit sous sa responsabilité un rapport relatifoa évaluation et a sa
rémunération.

Le Commissaire aux Comptes controle I'exactituded®mposition de I'actif
et des autres éléments avant publication.

Les honoraires du Commissaire aux Comptes sorg fién commun accord
entre celui-ci et les organes compétents de laé8bdie Gestion de portefeuille
au vu d'un programme de travail précisant leselilogs estimées nécessaires.

En cas de liquidation, il évalue les montants dxiésaet établit un rapport sur
les conditions de cette liquidation.

Il atteste les situations servant de base a larilmisibn d'acomptes.
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FRAIS DE GESTION, DE COMMERCIALISATION DU FONDS

Avertissement

« Les droits d’entrée et de sortie viennent augerdetprix de souscription payé par l'investisseurdiminuer le prix de remboursement.
Les droits acquis au Fonds servent & compensérdisssupportés par le Fonds pour investir ou désstir les avoirs confiés. Les droits non acquiseenent & la Société de Gestion, au commercialisagtc. »

Catégorie agrégée de frais

Description du type de frais
prélevé

Regles exactes de calcul ou de plafonnement, en fon

souscriptions initiales

ction d'autres assiettes que le montant des

Fonds dans d'autres OPCVM/FIA

Fonds a leur valeur initiale
(hors droits d’entrée)

Taux Taux Taux ou Taux ou Destinataire :
art A art C Description complémentaire Assiette baréme baréme Description complémentaire distributeur ou
P P part A part C gestionnaire
Ce taux est une moyenne annuelle: les droits
d'entrée sont en réalité prélevés en une seule fois L e
Droits d'entrée prélevés lors de sur les seules parts A au moment de la | Montant inifial de souscriptions corr(e:zzpt;l'ljé Zat;;.rglgj:nrsgtd;ﬁniz}# qui
Droits d'entrée et de sortie o souscription. Ce taux a été annualisé pour les de parts A ou C (hors droits 5,0% 0,0% a Sleve 3 it Distributeur
la souscription des parts 0,5% 0,0% besoinspdu caloul du TEAM p p d i ( 0 ° peut étre prélevé a la souscription des parts
' entrée). Aet des parts C
Iln'y a pas de droits de sortie.
- Ce taux est un taux net de taxes. Ce taux
Frais de gestion financiére : Montant total .d?S'SOUSC”p“O”S est le taux maximum que peut prélever le
rémunération du gestionnairé 3.0% 3.0% telles que libérées dans le 3,0% 3,0% gestionnaire. Si un distributeur se voit verser Gestionnaire
! SUo , ’ Fonds a leur valeur initiale (soit des frais, ces frais sont compris dans ce
(incluant la part du distributeur) hors droits d'entrée) taux
Frals(;ecfurrer!ts de gestion et Dont Frais de gestion Montant total des souscriptions . e X
SLoncionuenent financiére : part du distributeur Ce taux est compris dans les taux de 2,7%/2,50% | telles que libérées dans le 1.0% 1 0% Cette rémunération est incluse dans la Distrib
inclus dans la rémunération du 1,0% 1,0% mentionné ci-dessus Fonds a leur valeur initiale o o remuneration du gestionnaire istributeur
(inc ° - , g ! ; Ce taux est un taux net de taxes
gestionnaire) (hors droits d'entrée)
T Tt A "7 Cesfrais sont destinés adifferents | |
Ces frais sont destinés a différents intervenants . intervenants parmi lesquels le Dépositaire,
o parmi lesquels le Dépositaire, le Commissaire aux | Montant total _d?SlSOUSC”pt'O”S le Commissaire aux Comptes et le
Frais récurrents de Comptes et le Délégataire de Gestion telles que libérées dans le 0.3% 0.3% Délégataire de Gestion Administrative et Gestionnaire
fonctionnement 0,3% 0,3% Administrative et Comptable ainsi qu'au Fonds a leur valeur initiale 370 o7 Comptable ainsi qu'au fonctionnement du
fonctionnement du Comité des Investisseurs et du (hors droits d'entrée) Comité des Investisseurs et du Fonds en
Fonds en général. général.
Ce taux est un taux toutes taxes comprises
Les frais d it ¢ oréleve Montant total des souscriptions
€s frals de constitution seront preleves en une ih&ré
Frais de constitution seule fois au moment de la constitution du Fonds, telles qye libérées d.a'.’.s le 1% 1% Ce taux est un taux toutes taxes comprises Gestionnaire
0,1% 0,1% mais sont ici annualisés Fonds a leur valeur initiale
(hors droits d'entrée)
Frais de fo:‘\ctionlnement non Ces Frais sont engagés dans le cadre Monhant total| ges sous,criptlions
récurrents liés a l'acquisition, diinvestissements, de suivi ou de telles que libérées dans le - ]
L a ! - - y s S 0,3% 0,3% Ce taux est un taux hors taxe Gestionnaire
au suivi et la cession des 0,3% 0,3% désinvestissements et concernent notamment les Fonds a leur valeur initiale
participations frais d'audit et les frais d'avocats. (hors droits d'entrée)
. . Ce taux correspond a la fois aux
Ce taux correspond a la fois aux commissions de | \ontant total des souscriptions commissions de brokers (investissement
01% 0.1% brokers (|nv¢§t|ssement dans des soc!etgs/cotees) telles que libérées dans le dans des sociétés cotées) et aux frais liés
Frais de gestion indirects ! ’ et aux frais liés aux investissements réalisés par le 0,1% 0,1% aux investissements réalisés par le Fonds Gestionnaire

dans d'autres OPCVM/FIA

Ce taux est un taux net de taxe

Il est rappelé en outre que conformément aux dispos de I'article 10.1 du Reglement, les portedesparts ne peuvent exiger le rachat de leurs paent I'expiration de la durée de vie du Fondg,en principe

jusqu’au 31 décembre 2027 inclus et au plus tasdulau 31 décembre 2030 inclus, sauf cas de ragtta@ipé ou exceptionnels listés a l'article 1@&fLa I'exception, pour les porteurs de parts C,dirsandes

n’excédant pas la limite de deux (2) %, par anahesurs détenus par le porteur concerné..
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Modalités spécifigues de partage de la plus-value (__ "carried interest")

ABREVIATION ou

DESCRIPTION DES PRINCIPALES REGLES DE PARTAGE DE LA PLUS-VALUE ("carried VALEUR
interest") formule de calcul
Pourcentage des produits et plus-values nets de charges du Fonds attribués aux parts dotées de
e DAL ) o . g (PVD) 20%
droits différenciés dés lors que le nominal des parts aura été remboursé au souscripteur
Pourcentage minimal du montant des souscriptions initiales totales que les titulaires de parts (SM) 0.25%
dotées de droits différenciés doivent souscrire pour bénéficier du pourcentage (PVD) 970
Les porteurs de parts A
Pourcentage de rentabilité du Fonds qui doit étre atteint pour que les titulaires de parts dotées de (RM) et C, devront avoir regu
130% du montant

droits différenciés puissent bénéficier du pourcentage (PVD)

nominal de leurs parts
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Titre IV- Frais de gestion, de commercialisation du=onds

21 -FRAIS RECURRENTS DE FONCTIONNEMENT ET DE
GESTION DU FONDS

21.1 -Rémunération de la Société de Gestion

La commission de gestion de la Société de Gestimnalculée comme suit :

En ce qui concerne les porteurs de parts A : laéBbde Gestion
percoit, a titre de rémunération de sa gestion dond§, une
commission au taux moyen annuel 3% net de toutess tau
montant total des souscriptions libérées par leeprs de parts A
(le cas échéant diminué des rachats et des disbrisuréalisées
dans le Fonds en moyenne annuelle sur la durée dieiFonds).

Une partie de cette commission de gestion pourreaseéchéant
étre rétrocédée par la Société de Gestion aux corratisateurs,
dans la limite de 1% net de taxes du montant tealsouscriptions
libérées par les porteurs de parts A (le cas éthdianinué des
rachats et des distributions réalisées) dans lels-@m moyenne
annuelle sur la durée de vie du Fonds.

En ce qui concerne les Porteurs de Parts C : |&t8ode Gestion
percoit, a titre de rémunération de sa gestion dond§, une
commission au taux moyen annuel de 3% net de tdates du
montant total des souscriptions libérées par leteprs de parts C
(le cas échéant diminué des rachats et des disbrisuréalisées
dans le Fonds en moyenne annuelle sur la durée diei\Fonds).

Une partie de cette commission de gestion pourreaseéchéant
étre rétrocédée par la Société de Gestion aux corratisateurs,
dans la limite de 1% net de taxes (le cas échéamnwe des
rachats et des distributions réalisées) dans lel&=@m moyenne
annuelle sur la durée de vie du Fonds.

En ce qui concerne les Porteurs de Parts B, |2¢ode Gestion ne percevra
aucune commission de gestion.

Cette commission ne comprend pas l'envoi des atit@ss$ fiscales, de la lettre
d’information relative aux frais ainsi que de lavséetter éditée par la Société
de Gestion.

L'assiette de la commission de gestion est le nmintaet total des
souscriptions telles que libérées dans le Fon@siavialeur initiale (soit hors
droits d’entrée, et déduction faite des rachatestdistributions réalisées) a la
fin du trimestre précédant son calcul.

Cette commission de gestion est réglée par le Foimdsstriellement a terme
échu. Elle fait I'objet d'une régularisation en fifexercice afin de prendre en
compte les souscriptions regues au cours de liegerc

La commission due a la Société de Gestion serarégjfie toute taxe sur le
chiffre d’affaires ou sur la valeur ajoutée qui pait devenir applicable du fait
d'une modification de la réglementation. Dans Itiyygse ou cette
commission serait amenée a étre obligatoiremenmiseua la taxe sur la
valeur ajoutée (FVA »), la TVA sera supportée par le Fonds.

La rémunération de la Société de Gestion est duendpter du jour de la
Constitution du Fonds. Cette rémunération est deqy'a la date de cléture
des opérations de liquidation du Fonds.

Dans I'éventualité ou un terme de paiement denfn@ration de la Société de
Gestion serait payé pour une période inférieureod tois, le montant du
terme considéré serait calcyléorata temporis(en nombre de jours réels sur
une base de 365 jours).

Dans I'hypothése ou tout ou partie d'une échéanerstelle de paiement ne
pourrait étre versée, faute d'une trésorerie saffis dans le Fonds, le solde de

la rémunération due et non versée sera provisiponé paiement dés que la
trésorerie du Fonds le permettra.
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21.2 -Autres frais

D’autres frais, commission et honoraires sont pagemaniére récurrente par
le Fonds, ou par la Société de Gestion pour le teuiyp Fonds (et dans ce cas
sont alors remboursés a la Société de Gestiorgagit notamment de la
rémunération du Dépositaire, du Commissaire auxiesy et du Délégataire
de Gestion Administrative et Comptable.

Ces autres frais comprennent plus généralement kesisfrais liés au
fonctionnement du Fonds (frais d’'impression, postatc.).

Le total de ces frais, annuellement, calculé sumime assiette que la
commission de gestion n'excedera pas 0,3% TTC dutanb total des
souscriptions, calculé en moyenne annuelle suaiéedde vie du Fonds.

La rémunération du Dépositaire et du Commissaine @amptes est une
rémunération TTC.

La rémunération du Délégataire de Gestion Admiatiste et Comptable est
une rémunération nette de taxes. Dans I'hypothéseette rémunération serait
amenée a étre obligatoirement soumise a la TVAVIA sera supportée par le
Fonds.

22 -FRAIS DE CONSTITUTION

La Société de Gestion pourra facturer au Fondsdesmes engagées par elle
au titre de I'établissement de celui-ci sur présgon par la Société de Gestion
de justificatifs.

La totalité des frais de constitution facturés aands ne devra pas étre
supérieure a un montant forfaitaire égal a 1% TTRCnabntant total des
souscriptions (hors droits d’entrée) telles quériiies dans le Fonds a leur

valeur initiale.

23 -FRAIS NON RECURRENTS DE FONCTIONNEMENT LIES A
L’ACQUISITION, AU SUIVI ET A LA CESSION DES
PARTICIPATIONS

La Société de Gestion pourra obtenir, le rembouesérde tout ou partie des
dépenses non récurrentes liées aux activités diissement, de gestion et de
désinvestissement du Fonds qu’elle aurait avanpées le compte de ce
dernier. Il en sera ainsi notamment pour les figtishonoraires d’audit,
d’expertise et de conseil juridique, les autresisfrat taxes, les frais
d’information des apporteurs d’'affaires, les frdlimformation des porteurs de
parts, les commissions d'intermédiaires et les sfrale contentieux
éventuellement engagés pour le compte du Fondsldarssre d’acquisition,
de suivi, et de cession de titres détenus par led$:oLe montant des
remboursements susvisés, ne dépassera pas 0,3%nHiipyenne annuelle
sur la durée de vie du Fonds, du montant totalsdescriptions regues par le
Fonds (des parts A, B et C). Ainsi, le montant ®HT pourra étre dépassé
lors d’'une année pour autant qu’en moyenne suutéedde vie du Fonds, ce
montant ne dépasse pas 0,3% HT par an.

24 -FRAIS INDIRECTS LIES A L'INVESTISSEMENT DU FONDS
DANS D'AUTRES PARTS OU ACTIONS D'OPCVM/FIA

Les frais indirects éventuels liés a l'investissetmdu Fonds dans d'autres
OPCVM/FIA ainsi que les commissions des brokers #&x investissements
dans des titres cotés, seront supportés par lesFafemhsemble de ces frais ne
sera pas supérieur & 0,1% nets de taxes de I'Netifdu Fonds en moyenne
annuelle sur la durée de vie du Fonds.

25 -COMMISSIONS DE MOUVEMENT

Aucune commission de mouvement ne sera prélevée.



Titre V — Opérations de restructuration et organisdion de la fin de vie du
Fonds

26 -FUSION - SCISSION

Aprés obtention de l'agrément de 'AMF, la Socié& Gestion peut, avec
I'accord préalable du Dépositaire :

soit faire apport, en totalité ou en partie, dafsacompris dans le
Fonds a un autre fonds qu’elle gére ;

soit scinder le Fonds en deux ou plusieurs autedsf dont elle
assurera la gestion.

Ces opérations de fusion ou de scission ne pelétemtréalisées qu'un (1)
mois aprées que les porteurs de parts du Fondstetiéoavisés.

Elles donnent lieu & la délivrance d'une nouvelteestation précisant le
nombre de parts détenues par chaque porteur de part

27 -PRE-LIQUIDATION

La pré-liquidation est une période permettant &Stxiété de Gestion de
préparer la liquidation du Fonds et de diminueutiat la durée de la période
de liquidation. La Société de Gestion peut décitiefaire entrer le Fonds en
pré-liquidation.

27.1 -Conditions d'ouverture de la période de pré-liquiddion

La Société de Gestion peut, aprés déclaration\H'At au service des impdts,
placer le Fonds en période de pré liquidationeet ¢

a. a compter de l'ouverture de l'exercice suivant ldtuce de son
cinquiéme exercice, si, depuis I'expiration d'ureique de dix-huit
mois au plus qui suit la Constitution il n'a pag @rocédé a des
souscriptions de parts autres que celle effectaédpees de ses porteurs
de parts existants et dans le cadre de réinvastsgs ;

a compter de l'ouverture de I'exercice suivantlduce du cinquiéme
exercice qui suit celui au cours duquel sont irgenes les derniéres
souscriptions, dans les autres cas.

Dés que la période de pré-liquidation est ouvéeté;onds n'est plus tenu de
respecter les Quotas décrits a I'article 4.1.

Apres déclaration a 'AMF et au moins trois (3)rouvrés avant l'ouverture
de la période de pré-liqudiation, la Société detiGesdresse aux porteurs de
parts une information individuelle (sous forme dtire ou de documentation
d'information) portant sur l'ouverture de cette igd® et précisant les
conséquences éventuelles sur la gestion du Foffldsiniorme également le
Dépositaire.

27.2 -Conséquences liées a l'ouverture de la pré-liquidiain

Pendant la période de préliquidation, le Fondssesimis a des modalités
particuliéres de fonctionnement en vue de facilgeliquidation des actifs du
portefeuille par la Société de Gestion.

Ces modalités particuliéres de fonctionnement lsnsuivantes :

1) Le Fonds ne peut plus faire procéder a de nouvetlescriptions de parts
autres que celles de ses porteurs de parts adaldaton entrée en période
de préliquidation pour réinvestir en parts, actionsbligations
remboursables, obligations convertibles ou titragigpatifs ainsi qu'en
avances en comptes courants dans des sociétés drmisea aux
négociations sur un marché d'instruments financarssens du | de
I'article L. 214-28, ou dans des entités mentioarae2° du Il de l'article
L. 214-28 dont les titres ou droits figurent a setif ;

3) Le Fonds ne peut détenir a son actif, a comptéodeerture de I'exercice
qui suit celui au cours duquel est ouverte la piride préliquidation,
que:

a) des titres ou droits de sociétés non admises agaciations
sur un marché financier d'instruments financiersens du | de
l'article L. 214-28 du CMF ou des titres ou dralis sociétés
admises aux négociations sur un marché d'instriament
financiers lorsque ces titres ou droits auraiem gtis en

compte pour l'appréciation des quotas mentionrigstizle R.

214-35 si le fonds n'était pas entré en périoderéiéquidation,

des avances en comptes courants a ces mémes S@ii&e

que des droits dans des entités mentionnées aw 2P de

l'article L. 214-28 dont les titres ou droits figat a son actif ;

des investissements réalisés aux fins du placedemnproduits
de cession de ses actifs et autres produits eantetde
distribution au plus tard jusqu’a la date de clétde I'exercice
suivant celui au cours duquel la cession a ét&tefée ou les
produits réalisés, et du placement de sa trésaxehizuteur de
20% de la valeur liquidative du Fonds ;

4) Le Fonds n'acceptera aucune demande de rachatrtde(pg@me a
titre exceptionnel) par les porteurs dans le catird’article 10 du
Reglement.

28 -DISSOLUTION

La Société de Gestion procéde a la dissolutiomgatdation du Fonds avant
I'expiration de la durée du Fonds.

La dissolution du Fonds pourra également étre éécjzhr anticipation, sur
linitiative de la Société de Gestion.

En outre, le Fonds sera automatiquement dissowt llanquelconque des cas
suivants :

a. sile montant de I'Actif Net du Fonds demeure pahda délai de

trente (30) jours inférieur a trois cent mille (3000) euros, a
moins que la Société de Gestion ne procede a uortajmpal ou
partiel des actifs compris dans le Fonds & un asi@lrs fonds
dont elle assure la gestion, la Société de Gestiomforme alors

I'AMF ;

en cas de cessation des fonctions du Dépositaierigin autre
dépositaire n'a été désigné par la Société de dbestpres
approbation de 'AMF ;

si la Société de Gestion est dissoute ou fait €bbg’'un
redressement judiciaire, si la Société de Gestiesse d'étre
autorisée a gérer les FCPR en France ou si la t8adé Gestion
cesse ses activités pour quelque raison que ceesait, dans un
délai de deux (2) mois apres réalisation de l'ucaeévénements,
aucune autre société de gestion n'a été désigmda Baciété de
Gestion aprés approbation de 'AMF ; et

d. en cas de demande de rachat de la totalité des part

Lorsque le Fonds est dissout, les demandes detnmaelsant plus possibles. La

Société de Gestion informe au préalable 'AMF et porteurs de part de la

procédure de dissolution, de la date retenue, ®tnuedalités de liquidation

envisagées. Elle informe également le Dépositair@rgalable, aux fins de

recueillir son accord.

29 -LIQUIDATION

La dissolution du Fonds entraine I'ouverture d'yégiode de liquidation au

cours de laquelle I'existence du Fonds ne subsiséepour les besoins de la

2) Le Fonds peut, par dérogation a l'article R. 21443CMF, céder a une
entreprise liée des titres de capital ou de crédétenus depuis plus de

douze mois. Dans ce cas, les cessions sont évapsresin expert

liquidation progressive de ses actifs restant ertefruille, au mieux de
I'intérét des porteurs de parts.

indépendant sur rapport du commissaire aux comgiesonds ; ces La période de liquidation prend fin lorsque le Feralira cédé ou distribué
cessions ainsi que le rapport y afférent sont conigués a ['Autorité des tous les titres qu'il détient.

marchés financiers ;

En cas de dissolution, la Société de Gestion asslamefonctions de
liquidateur ; a défaut, le liquidateur est désigméjustice a la demande de
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toute personne intéressée. A défaut, le liquidadstirdésigné en justice a la 31 -INFORMATIONS FATCA ET CRS

demande de tout porteur de parts du Fonds. i . - . . .

Le représentant de la Société de Gestion (ou didbdeur) est investi, & cet L'échange automatique d'information de ' renseignamebancaires et
effet, des pouvoirs les plus étendus pour réalseactifs, payer les créanciers financiers impose aux Institutions Financiéres traesmission systématique

éventuels et répartir le solde disponible entreplaseurs de parts, au prorata 9€ données relaives a leurs clients. Ces obligatigsultent de (i) la loi
de leurs droits. n°2014-1098 du 29 septembre 2014 ratifiant I'acdntergouvernement entre

la France et les Etats-Unis d’Amérique en vue dlare¥ le respect des
Le Commissaire aux Comptes et le Dépositaire coetin d'exercer leurs obligations fiscales a I'échelle internationale det mettre en ceuvre la loi
fonctions jusqu'a la fin des opérations de liquidtat A la fin de la liquidation, relative au respect des obliagtions fiscales carargrles comptes étrangers («

la Société de Gestion adresse a I'AMF le rapportGtmmissaire aux [ATCA ou Foreign Tax Compliance Act ») ; (ii) larelttive 2014/107/UE du
Comptes. Conseil du 9 décembre 2014 modifiant la directi®dZ16/UE en ce qui

concerne I'échange automatique et obligatoire diimfations dans le domaine
Pendant la période de liquidation, le Dépositaitelee Commissaire aux f15¢al (« DAC »), et (iii) laccord multilatéral entre autorité&dmpétentes
Comptes continuent & percevoir leur rémunératianrémunération annuelle concemant I'échange automatique de renseignentefdfs aux comptes
de la Société de Gestion Iui demeure acquiseesiest chargée des opérationsfinanciers signé par la France le 29 octobre 26a£¢mmon Reporting
de liquidation, ou & défaut, est versée au liqeidat Standard » ou «CRS»).

En fin de vie du Fonds, les frais récurrents deigest de fonctionnement L€S données qui concernent notamment, les soldesouipte, les revenus
continueront a étre prélevés jusqu'a la clétureafeSations de liquidation, et financiers et la résidence fiscale des clients séuhies par les Institutions
demeureront acquis a la Société de Gestion owaidéiteur pendant toute la Financiéres pour étre transmises a ladministrafiscale de tutelle, laguelle
période de liquidation. Ces frais seront prélevéiaet a mesure des produits les retransmet le cas échéant a son tour a I'adtatiun fiscale de chaque état

de cession d'actifs réalisés par le Fonds jusqigsue de la période de dans lequel le client (ou les personnes détenactrigdle d'un client entite)
liquidation s'ils n'ont pu étre prélevés a leuraltexigibilité. est résident a des fins fiscales (considéré donuremdéclarable).

Le Fonds en sa qualité d’Institution Financiérengage a se conformer a ces
Titre VI- Dispositions diverses obligations pour toutes actions ou parts qui soltemles par les
Souscripteurs.
30 -MODIFICATIONS DU REGLEMENT En conséquence, le Fonds (ou la Société de Gesfionjra, a tout moment,

-, T N A demander et obtenir des infomations complémentaitesnettre a jour la
Toute proposition de modification du Reglement@sie a l'initiative de 1a  yocymentation précedemment récupérée pour respestebligations.
Société de Gestion. Cette modification ne devieffecéve qu'apres

information du Dépositaire (ou, le cas echggntqptdu D_epositailre) et des pans réventualité d'une modification impactantdentenu des informations
porteurs de parts selon les modalités definieslpastruction de 'AMF en ¢4 rnies, Iinvestisseur devra en informer imméeliaent le Fonds ou la

vigueur. Société de Gestion.

Les modifications du présent Réglement sont porééés connaissance des p noter que dans le cadre de FATCA, dés lors queéFdeds investit

porteurs de parts selon les modalités prévuesapaglementation de 'AMF.  girectement ou indirectement dans des actifs amiésc les revenus tirés de
- . , . ces investissements sont susceptibles d’étre scumige retenue a la source

S'agissant des cas non soumis a l'agrément de I'Adfe requérant pas e 309 siles obligations FATCA ne sont pas regssct

'unanimité des porteurs de parts (hors cas de tionttels que définis par

linstruction de PAMF en vigueur), la Société deesiion pourra, a sa propre | o Fongs est par ailleurs autorisé & retenir tré8@ % sur tous les paiements

initiative, décider de consulter les porteurs detspaur la réalisation de toute ofractués a un Investisseur Récalcitrant confornménie FATCA («Non

mesure, opération ou madification concernant ledBpmpréalablement a la Participating Foreign Financial Institution »), et aucun montant

réalisation de celle-ci. Dans ce cas, elle adrasaex porteurs de parts un g nh1ementaire ne sera ddi etfou payé concernasiontants retenus en lien

courrier individuel décrivant les mesures ou openat proposees. Les ,uec FATCA, que ce soit par le Fonds ou un inteiaidpayeur au travers
porteurs de parts disposeront d'un délai de tr@tejours pour indiquer par duguel un porteur de parts du Fonds détient sés. par
lettre recommandée avec accusé de réception 'sfilpasent aux mesures ou

opérations proposées par la Société de Gestiors Baras ol des porteurs de g | Société de Gestion est tenue de faire déwaration aux autorités
parts représentant plus de 50 % de l'ensemble @s gu Fonds (toutes figcales compétentes des dispositifs transfrortiére planification fiscale a
catégories confondues) s'y opposeraient de maekpeesse, la Société de caractere potentiellement agressif correspondarertains marqueurs définis
Gestion ne pourra procéder aux mesures ou opésationsagees. dans l'annexe de la directive UE 2018/822 du Cordiei25 mai 2018 («
. . . L L ) Directive DAC 6 ») modifiant la directive 2011/1&U Dans ce cadre, la
Toute modification réglementaire ou législative émgtive applicable au gqcisté de Gestion pourra étre amenée a divulguénulorité fiscale

Eonds S,adpp“gu‘*fa au ng;r de sog ent(eei en wgmztms qé’ il soit negessawe compétente certaines informations, notamment celesives au Fonds et ses
e procéder a une modification du Reglement. Isera de méme de toute gq,gcripteurs, y compris les entreprises assogiées souscripteurs.

modification réglementaire ou législative non ingiére que la Société de

Gestion jugera opportune d’appliquer au Fondsukle pourra seule décider

de refléter dans la documentation du Fonds, en arepgs le présent 32 -CONTESTATIONS — ELECTION DE DOMICILE

Reglement.

Ceg évolutions réglementaires pourront notammenet lédes a I'entrée en |OUteS contestations relatives au Fonds qui péléver pendant la durée de

vigueur du Réglement (UE) n° 2019/2088 (dit « Regilat Disclosure ») et & fonctlonn_ement de celu_l—C| ou Iors_ de sa I|qU|d_aa,t|90|t gntrg Igs porteurs: Qe

la mise en conformité du Fonds a l'article 8 diRBglement. parts, soit entre ceux-ci et la Société de Gegiote Dépositaire, sera régie
par la loi francaise et soumise a la juridictionclazive des Tribunaux
compétents de Paris.
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ANNEXE |

Méthodes et critéres d'évaluation

des instruments financiers détenus par le FCPR Breh Ma Bro

1. Instruments financiers cotés sur un Marché
Les instruments financiers cotés sur un Marchér, femguels un cours de Marché est disponible, &eaitiés selon les critéres suivants :

- les instruments financiers frangais, sur la tdhselernier cours demandé (bid price) constatéesihdrché réglementé ou ils sont négociés, au
jour de I'évaluation ou le dernier jour ouvré pdim le jour de I'évaluation si celui-ci n'est pagour ouvré ;

- les instruments financiers étrangers, sur la lasdernier cours demandé (bid price) constatdesitarché s'ils sont négociés sur un Marché
frangais au jour de I'évaluation ou le dernier jouvré précédent le jour de I'évaluation si celuiest pas un jour ouvré, ou du dernier cours
demandé constaté sur leur Marché principal conearguro suivant le cours des devises a Parisuadl'évaluation.

Cette méthode n'est applicable que si les coulsteaf un Marché actif, c'est-a-dire s'il est poigsd'en obtenir une cotation sans délai et de énani
réguliére, et si ces cotations représentent daesacsions effectives et réguliéres, réalisées dassonditions de concurrence normale.

Il est possible d'appliquer une Décote de Négoli@fa une évaluation obtenue sur la base d'ursadeimarché dans les cas suivants :
- si les transactions sur les instruments finasaencernés font I'objet de restrictions officielie
- s'il existe un risque que les instruments finarecconcernés ne soient pas immédiatement cessibles

Le niveau de la Décote de Négociabilité appropstédéterminé en fonction de la durée des restristen vigueur et du montant relatif de la partidbgra

par rapport aux volumes d'échanges habituels sun&ruments financiers concernés. Le niveau d@#fkote de Négociabilité est habituellement compris
entre zéro et vingt-cing (25) % en fonction du mplet du volume d'échange quotidien. Dans certagie®nstances, la Société de Gestion peut décider
d’évaluer ces titres comme s'ils n’étaient pas £sté un Marché.

Dans certaines circonstances, les volumes d'échamgesont pas un indicateur pertinent : possibdi#étransactions hors marché, compte tenu de
l'insuffisance de volumes négociés sur le marahéstence d'une offre d'achat & moins de six (G5 me la date d'évaluation, a un prix supérieuc@wus
du marché. Dans ces cas, il peut ne pas étre applig Décote de Négociabilité.

Pour les investissements soumis a une restricffentant la négociation ou a une période d'immeation (un "lock-up"), une décote initiale de vifg0)
% est appliquée par rapport au cours du marchételéei peut étre progressivement ramenée a zéin da période.

La Société de Gestion mentionne dans son rapparestéon annuel aux porteurs de parts les déragaéuentuelles a I'application des décotes précisée
dessus et en expose les raisons.

2. Parts ou actions d'OPCVM ou de FIA et droits d'atités d'investissement

Les actions de SICAV, les parts de fonds communglaieement et les droits dans les entités d'irssmtient visées au 2° du Il de l'article L. 214-@8 d
CMF sont évalués sur la base de la derniére vhtplidative connue au jour de I'évaluation.

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

Le Société de Gestion évalue chaque instrumenmtdieanon coté ou valeur que détient le Fonds dusge Valeur. Pour déterminer le montant de cette
Juste Valeur, la Société de Gestion recourt & utthade adaptée a la nature, aux conditions etiezonstances de l'investissement.

Lors de l'estimation de la Juste Valeur des ingsstinents et instruments financiers non cotés giddes hypothéses de participant de marché, les

considérations suivantes doivent étre prises erptmm

(i)  la Juste Valeur de chaque instrument financiercaté doit étre estimée a chaque Date de Mesurea(stiaque date a laquelle la Juste Valeur de la
valeur liquidative (ou valeur de I'actif net) esinemuniquée aux investisseurs,

(i)  le d’'un investissement récent (si jugé a la Justieys) doit étre utilisé pour calibrer les hypo#edes modeles d’évaluation,

(iii)  la Calibration est requise par les normes compsable

(iv) des perspectives de participants de marché dodentitilisées pour estimer la Juste Valeur a obh&pte de Mesure,

(v) apres considération des faits individuels et cistamces et application de ces principes, il essiplesqu’une Juste Valeur & une Date de Mesure
subséquente soit la méme qu’a une date précédeeitesignifie que la Juste Valeur peut étre éqaital au d’un investissement récent. Toutefois, le
co(t d’'un investissement récent n’est pas automenigent jugé comme étant a la Juste Valeur.

Les principales méthodes que la Société de Gepgah utiliser sont celles décrites aux articles@.38. quel que soit la méthode retenue, la Sodét
Gestion procede a une estimation de la Juste Velene société du portefeuille & partir de sa \fadéfeintreprise selon les étapes suivantes :

@) déterminer la Valeur d'Entreprise de cette so@aténoyen d'au moins une des méthodes de valorisatio

(i)  retraiter la Valeur d'Entreprise afin de tenir coengle tout actif ou passif non comptabilisé ouats autre facteur pertinent,

(iiiy  retrancher de ce montant tout montant corresporaianinstruments financiers bénéficiant d'un detgré&éniorité supérieur a l'instrument du Fonds
le plus élevé dans un scénario de liquidation,emarit compte de l'impact de tout instrument suilepde diluer I'investissement du Fonds, afin
d'aboutir a la Valeur d'Entreprise Brute,

(iv) appliquer & la Valeur d'Entreprise Brute une Dédet&légociabilité adaptée afin de déterminer laewatl'Entreprise Nette,

(v) ventiler la Valeur d'Entreprise Nette entre lesédénts instruments financiers de la société, antfon de leur rang,
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(vi) allouer les montants ainsi obtenus en fonctioradmalticipation du Fonds dans chaque instrumeanéirer pour aboutir a la Juste Valeur.

Sans qu'il soit possible d'éluder toute subje&idins I'évaluation, celle-ci est réalisée en tecampte de tous les facteurs pouvant I'affectesjtiyement
ou négativement, tels que : situation du marchéudssens, de la bourse, situation géographiqugquesie crédit, de change, volatilité ; ces factpors/ant
interagir entre eux, et seule la Réalisation ded'stissement permet d'en apprécier réellemeréritaile performance.

Dans certaines situations, il ne sera pas posdiélablir une Juste Valeur de maniére fiable. D@mneas, l'investissement est valorisé a la méneivalui
prévalait lors de la précédente évaluation, saufaende dépréciation manifeste, auquel cas la vaktudiminuée de fagon a refléter la dépréciatieie
gu'estimée.

En regle générale, la Décote de Négociabilitétse sselon les circonstances, dans une fourchettixd10) a trente (30) % (par tranche de cind4%)

En outre, la Société de Gestion devra tenir conggetous éléments susceptibles d'augmenter ou démide fagon substantielle la valeur d'un
investissement. Ce sera notamment le cas desi@itsiguivantes :

- les performances ou les perspectives de la gocént sensiblement inférieures ou supérieures amticipations sur lesquelles la décision
d’investissement a été fondée ou aux prévisions,

- la société a atteint ou raté certains objectitstégiques,

- les performances budgétées sont revues a lachaussla baisse,

- la société n'a pas respecté certains engagerfieatgiers ou obligations,

- présence d'éléments hors bilan (dettes ou gasnti

- proces important actuellement en cours,

- existence de litiges portant sur certains aspEntsmerciaux, tels que les droits de propriétésiikls,

- cas de fraude dans la société,

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

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

- les conditions de marché ont sensiblement chadeg. peut se refléter dans la variation des cdergourse de sociétés opérant dans le méme secteur
ou dans des secteurs apparentés,

- la société proceéde a une levée de fonds dorbleditions semblent différentes du précédent teunble.

La Société de Gestion doit évaluer I'impact de éeénements positifs et négatifs et ajuster la vapeunptable afin de refléter la Juste Valeur de
I'investissement au jour de I'évaluation.

En cas de perte de valeur, la Société de Gestiora déminuer la valeur de l'investissement du mohtaécessaire. S'il n’existe pas d'informations
suffisantes pour déterminer précisément le mordantajustement nécessaire, elle pourra diminueluste Valeur par tranches de vingt-cing (25) %.
Toutefois, si elle estime disposer d'informationfisantes pour évaluer la Juste Valeur plus pédeent (dans le cas notamment ou la valeur reséstte
égale ou inférieure a (25) % de la valeur initiadéde pourra appliquer des paliers de cing (5) %.

3.2. Choix de la méthode d'évaluation

La méthode d'évaluation adaptée est choisie ertiéoncotamment :
du stade de developpement de l'investissemelat steriété et/ou,
- de sa capacité a générer durablement des bénéficdes flux de trésorerie positifs,
- de son secteur d'activité et des conditions deméa
- de la qualité et de la fiabilité des donnéessédtis pour chaque méthode,
- de la possibilité de recourir a des comparaisandes données relatives a des transactions.

En principe, les mémes méthodes sont utiliséeggiériode a l'autre, sauf si un changement de miéthermet une meilleure estimation de la Justewale
Le codt d'un investissement récent, s'il est jugé & la Juste Valeur, est la meilleure estimatiema Juste Valeur a la date d'investissement. BoeDate

de Mesure subséquente, le colt d’'un investissergeant peut étre utilisé comme point de départ pstimer la Juste Valeur, notamment en utilisant la
Calibration, mais doit étre considéré au regardoitesnstances et faits a la Date de Mesure, notmhdes évolutions de marché ou de performanca de |
société.

3.3 La Calibration

Lorsque le d’'un investissement récent dans uneé&pou un instrument financier est jugé comme semtatif de la Juste Valeur, alors les méthodes
d’évaluation a utiliser pour estimer la Juste Valau'avenir devront se fonder sur les conditiofecquisition initiales (multiple & I'entrée) ajusgdes
évolutions a la fois du marché et des changemetiteséques de I'entreprise acquise.

A titre d'exemple, supposons qu'un investissem&mntéalisé a la Juste Valeur a un multiple imm@icitEBITDA de 10. Au moment de l'investissemers, le
sociétés comparables se négocient a 12x I'EBITDAmMAItiple integre différents éléments de divergeantre I'entité acquise et les sociétés compasable
(liquidité, contrdle, etc.). Aux dates d'évaluatEwbséquentes, il faudra faire preuve de jugememt géterminer I'évolution du multiple d'acquisitide
10x par rapport a I'évolution du marché a travéssolution du multiple des sociétés comparables.

Par exemple, si les sociétés comparables sontgsmdeél2x a 15x, I'évaluateur peut conclure quéddes tours de différence sur le multiple d'EBITRA
I'entrée (10x vs 12x) doivent étre maintenus, dedqune une estimation de la juste valeur obtemugppliquant un multiple 13x a 'EBITDA de la sdéié
bénéficiaire. Des jugements similaires peuventréaésés en utilisant les données pour d'autotmigues d'évaluation.

3.4. La méthode des multiples de résultats

Cette méthode consiste & appliquer un multiplerasultats de I'activité de la société faisant lailge I'évaluation afin d’en déduire une valeurrdque la
Société de Gestion utilise cette méthode, elle:doit

(i)  appliquer aux résultats "pérennes" de la sociétéultiple qui soit adapté et raisonnable (compteitdu profil de risque et des perspectives de
croissance bénéficiaire) ;
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(i)  ajuster le montant obtenu en (i) ci-dessus afimefléter tout actif ou passif non comptabilisé outtautre facteur pertinent, pour obtenir la Valeur
d’Entreprise ;

(iii) arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la ValdlEntreprise Nette, et procéder aux allocatiansepartitions de celle-ci de fagon appropriée,
comme indiqué au (iii) a (vi) de l'article 3.1.

3.5. La méthode de I'actif net

Cette méthode consiste a déterminer la valeur dgtigité & partir de son actif net. Lorsque lai8gcde Gestion utilise cette méthode, elle doit :

0] calculer la Valeur d’Entreprise de la société dlisant des outils adaptés pour valoriser son &tton passif (y compris le cas échéant les agitifs
passifs hors bilan) ;

(i)  arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la ValdlEntreprise Nette, et procéder aux allocatiansepartitions de celle-ci de fagon appropriée,
comme indiqué au (iii) a (vi) de l'article 3.1.

3.6. La méthode de l'actualisation des flux dedrése ou des résultats de la société

Cette méthode consiste & déterminer la valeur daatigité a partir de la valeur actualisée de &esde trésorerie ou de ses résultats futurs. Lardg
Société de Gestion utilise cette méthode, elle:doit

0] déterminer la Valeur d’Entreprise de la sociét@iipd’hypothéses et d’estimations raisonnablesfllex de trésorerie futurs (ou des résultats &)tur
et de la valeur terminale, puis actualiser le tésal I'aide d’un taux ajusté du risque reflétanpiofil de risque de la société concernée ;

(i) arréter la Valeur d'Entreprise Brute, puis la ValdlEntreprise Nette, et procéder aux allocatianedpartitions de celle-ci de fagon appropriée,
comme indiqué au (iii) & (vi) de l'article 3.1.

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

Cette méthode consiste a appliquer la méthode omerée a l'article 3.6. aux flux de trésorerie attende l'investissement lui-méme. Cette méthode est
adaptée en cas de Réalisation de l'investissematiindroduction en bourse de la société, poualiétion d'instruments de dettes.

Lorsqu’elle utilise cette méthode, la Société destida doit calculer la valeur actualisée de liriesement a partir d’hypothéses et d'estimations
raisonnables des flux de trésorerie futurs, dealeur terminale et du calendrier de Réalisationugiisant un taux qui reflete le profil de risqde
l'investissement.

3.8. La méthode des références sectorielles

Cette méthode d’évaluation sera rarement utilisance principal outil d’estimation de la Juste VaJesa fiabilité et donc sa pertinence se limitant a
certaines situations. Cette méthode servira plutdrifier le bien-fondé des résultats obtenusiad d’autres méthodes.

3.9. L’évaluation des instruments de dette

Les investissements en dette peuvent notamment@&rposes :

1. d’instruments de dette sénior,
2. d’'instruments de dette mezzanine, et
3. de préts d’actionnaires.

Dans le cas ol l'investissement en dette est €diksmaniére autonome :

La Juste Valeur de ces instruments doit étre détéende maniére autonome. Le prix de l'instrumentdtte ou d’émission du prét peut étre considéré
comme un bon indicateur de la Juste Valeur a la DatMesure, en fonction des faits et circonstarimmstefois, il convient de noter que, si l'instrem de
dette est un investissement autonome, un ParticgeiMarché tiendra compte du risque, du coupona aeaturité et de toute autre condition de marché
pour déterminer la Juste Valeur de cet investisaededette, qui pourra dés lors différer de l@watomptable.

De ce fait, a toute Date de Mesure subséquentalligteur devra considérer toute évolution positivenégative du risque de crédit et/ou du rendement
dans I'évaluation & la Juste Valeur des investissgsren dette.

Dans la mesure ou, les flux liés & un investisse¢rerrdette et la valeur terminale associée a oaspiuvent étre estimés de maniére quasi-certe@se,
investissements peuvent étre évalués par l'inteiarédd’'une méthode d'actualisation des flux dsdrérie.

Dans le cas ou I'investissement en dette est Ealiscommun avec d’autres instruments de capital :

La Juste Valeur de l'investissement en dette skns @onsidérée a part entiere dans la composglobale de I'investissement, en tenant compte de
données de Participant de Marché intégrant leérdiftes dimensions de capital et dette.

4. Définitions

Les termes de la présente Annexe |l du Réglemécegeés d'une majuscule correspondent a la défirtioleur en est donnée ci-dessous.

Date de Mesure La date pour laquelle I'évaluagisinpréparée, correspondant souvent a la daepdeting

Décote de Négociabilité Désigne le gain attendudes acheteurs ou vendeurs consentants, existarnpetentiels, agissant sans
contrainte, et dans des conditions de concurreacmale, pour compenser le risque représenté par une
négociabilité réduite d'un instrument financier,nkégociabilité représentant la facilité et la réagicavec
lesquelles cet instrument peut étre cédé au moweerht, et impliquant I'existence simultanée d'urfgeet
d’'une demande.
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EBITDA
Juste Valeur

Marché

Participant de Marché

Réalisation

Valeur d’Entreprise

Valeur d’Entreprise Brute

Valeur d’Entreprise Nette

g ARKEA
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Earnings Before Interest, Tax, depreciation and disation (Résultat avant intéréts, impot, dépréciation et
amortissements)

Désigne le montant pour lequel uif petit étre échangé entre des parties bien infesméonsentantes, et
agissant dans des conditions de concurrence narmale

Désigne un marché d'instruments finandrarg;ais ou étranger, dont le fonctionnement estréspar une
entreprise de marché ou un prestataire de serdoegestissement autre qu’'une société de gestion de
portefeuille ou tout autre organisme similaire égyer.

Acheteurs et vendeurs datii dans le marché principal (le marché avec lesple volume et de niveaux
d’activité pour la vente potentielle d’'un actif)eat les caractéristiques suivantes :
1. indépendants les uns des autres,
2. informés et avertis,
3. en mesure de réaliser des transactions,
4. préts a faire des transactions, c'est-a-dire mgtiviais non forcés ou autrement contraints derie. fa

Désigne l'opération consistant en dasion, le rachat ou le remboursement total ouiepadtun

investissement, ou encore a linsolvabilité de ¢mi&é du portefeuille, dans I'hypothése ou le Fond
n’envisage plus aucun retour sur investissement.

Désigne la valeur des instmisdinanciers correspondant aux droits représénté la propriété d’une
société, majorée de la dette financiére nette tle gtme société.

Désigne la Valeur d’'Epise avant sa ventilation entre les différenssrinments financiers détenus par le
Fonds et les autres instruments financiers dassdité dont le degré de séniorité est équivalermférieur
a celui de l'instrument du Fonds bénéficiant dugrknplus élevé.

Désigne la Valeur d’Entreprise Brute diminuéeal®écote de Négociabilité.
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ANNEXE II

Définition de personnes américaines au sens dglamentation FATCA

Sont indiquées ci-dessous les définitions des tsfiais », du « Territoire américain » et de la & Berson » contenues dans le décret n°2015-1 du 2
janvier
2015 portant publication de I'accord entre le Gonement de la République francaise et le Gouvernedes Etats-Unis d'’Amérique en vue d'améliorer le

respect des obligations fiscales a I'échelle imtitnale et de mettre en ceuvre la loi relative espect des obligations fiscales concernant les wsmp
étrangers (dite « loi FATCA ») (ensemble deux aesgxsigné a Paris le 14 novembre 2013.

1) Le terme « Etats-Unis » désigne les Etats-Unis éWaue, y compris leurs Etats membres et, dansasoaption géographique, désigne le
territoire terrestre des Etats-Unis d'’Amériquepsnpris les eaux intérieures et I'espace aériemelaterritoriale et au-dela de celle-ci les zones
maritimes sur lesquelles, en conformité avec latdnternational, les Etats-Unis d'Amérique ont disits souverains ou une juridiction.
Toutefois, ce terme ne comprend pas les Territainedricains. Toute référence a un « Etat » des-+Bhais comprend le District de Columbia.

2)

L'expression « Territoire américain » désigne lam&a américaines, le Commonwealth des Mariannddodd, Guam, le Commonwealth de
Porto Rico ou les iles Vierges américaines.

3) L'expression « US Person » désigne :

une personne physique qui est un citoyen ou udegsameéricain,

une société de personnes ou une société créeaatsxd mis ou en vertu du droit fédéral américairdoun des Etats fédérés américains,

un trust si (i) un tribunal situé aux Etats-Unisaiavselon la loi, le pouvoir de rendre des ordomes ou des jugements concernant
substantiellement toutes les questions relatiieslministration du trust et si (i) une ou plusieWS Persons jouissent d'un droit de contréle sur
toutes les décisions substantielles du trust, olassuccession d'un défunt qui était citoyen aident des Etats-Unis.

L’expression « US Person » doit étre interprétégarmément a lihternal Revenue Codies Etats-Unis.
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