FCPI IR NEXTSTAGE CAP 2018
FONDSCOMMUN DEPLACEMENT DANS L NNOVATION
Article L 214-30 du Code Monétaire et Financier
REGLEMENT
Un Fonds Commun de Placement dans I'lnnovatiof@®l », ici désigné le &onds ») régi par l'article L. 214-30 du Code monétagtefinancier
(« CMF »), ses textes d’applications et par le présagiemgent («Réglement») est constitué a l'initiative de :
NEXTSTAGE, société par actions simplifiée, donsiege social est 25 rue Murillo — 75008 Paris, inmimalée au registre du commerce et des sociétés de
Paris sous le numéro 442 666 830 et agréée patofidél des marchés financiersA#MF ») sous le numéro d’agrément GP 02 012, exerearfohctions
de société de gestion, ci-apres désignBeciété de Gestiom.
La souscription de parts d’un fonds commun de phere dans I'innovation emporte acceptation de egiement.

Agréé par |'Autorité des Marchés Financiers &AMF ») 1le31/08/12 sous le numéro FCI20120035

L’attention des souscripteurs est attirée sumiecdue votre argent est bloqué pendant une dwé ahs soit jusqu’au 31 décembre 2018

(sauf cas de déblocage anticipés prévus dans lerRegt). Le Fonds Commun de Placement dans I'lnfmvaest principalement investi

dans des entreprises non cotées en bourse qunfEgsdes risques particuliers.

Vous devez prendre connaissance des facteursqiesisle ce Fonds Commun de Placement dans I'lriopw@écrits a la rubrique « profil

de risque » du Réglement.

Enfin, l'agrément de 'AMF ne signifie pas que vdunéficierez automatiquement des différents disffiscaux présentés par la Soci¢té

de Gestion. Cela dépendra notamment du respeatepproduit de certaines régles d’investissementadkirée pendant laquelle vous| le

détiendrez et de votre situation individuelle.

Tableau récapitulatif présentant la liste des autvads de capital investissement (FCPI et FIP)ed'@t déja gérés par la Société de Gestion|et le
pourcentage de leur actif éligible au quota at@in80/06/2012.
Date d'atteinte du quota d'investissement en ti¢tiggble:
FcPl Anr?e?s c Pot{r(:er(]jtatgedde;;?/l;g:glt 50% (Seconc
creation aladate du 100% 50% (Premiere période de 8 mois) période de
mois)
FCPI NextStage Entreprises déc-02 n/a 31/12/200
FCPI NextStage Entreprises 2003 déc-03 n/a 31/12/2006
FCPI NextStage Entreprises 2! déc-04 64,86% 31/12/2006
FCPI NextStage Entreprises 2005 déc-05 72,00% 30/08/20
FCPI NextStage Développement 200! déc-06 89,06% 2woe/
FCPI NextStage Développement 200 déc-07 72,06% W6/
FCPI NextStage Découvertes 2008 déc-08 68,70% 31/08/2010 30/04/2011
;glpol NextStage Decouvertes 2009- déc-09 63,49% 30/04/2011 31/12/2011
FCPI NextStage Cap 2016 déc-10 49,88% 30/03/2012 30/11/2012
FCPI NextStage Cap 2017 ISF juin-11 29,43% 15/10/2012 15/06/2013
FCPI NextStage Cap 2017 nov-11 22,20% 29/03/2013 29/11/2013
FCPI ISF NextStage Cap 2018 nc nc nc
Date d'atteinte du quota d'investissement en tigtiggble:
Années ¢ Pourcentage de I'actif éligit
création a la date du 30/6/2012 50% (Premiere
FIP 100% période de 50% (Seconde période de 8 mois)
mois)

NextStage Transmission 2C déc-06 59,49% 30/06/2009
NextStage Transmission 2C déc-07 64,56% 30/06/2010
NextStage Patrimoit mai-08 77,56% 31/08/201 30/04/2011
NextStage Références 2( déc-08 75,45% 31/08/2011 30/04/2011
NextStage Sélectic juin-09 72,52% 05/10/201 05/06/2011
NextStage Convictiol déc-10 44,68% 30/03/201 30/11/2011
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Titre | — Présentation Générale

1 - DENOMINATION

Le Fonds a pour dénomination :
FCPI IRNEXTSTAGE CAP 2018

Cette dénomination est suivie des mentions suisant&onds Commun de
Placement dans I'Innovation - article L.214-30 dod€ Monétaire et
Financier”.

Société de Gestion : NEXTSTAGE

Dépositaire : SOCIETE GENERALE

2 - FORME JURIDIQUE ET CONSTITUTION DU FONDS

Le Fonds est une copropriété d'instruments finanaé de dépdts autorisés
par l'article L 214-8 du CMF. N'ayant pas de perstité morale, la Société
de Gestion représente le Fonds a I'égard des temformément aux

dispositions de l'article L. 214-8-8 du CMF.

Le Dépositaire établit une attestation de dépotr geuFonds mentionnant
expressément le nom du Fonds et précisant les mtsntarsés en numéraire
dés lors qu'il a réuni un montant minimum de troémt mille (300.000) euros
(article D.214-6 du CMF).

La date de lattestation de dépét des fonds déivp@r le Dépositaire
détermine la date de constitution du Fonds (cisafaré Constitution »).

3 -ORIENTATION DE LA GESTION

3.1. Objectif et stratégie d'investissement
3.1.1. Objectif de gestion

L'objectif du Fonds est de prendre des participeticdlans des entreprises
innovantes (les « Entreprises Innovantes »), cotggspourraient le devenir,

disposant selon la Société de Gestion d'un réednpig de croissance ou de
développement, dans le cadre d'une gestion dynarsgaceptible d’assurer,
en contrepartie d’'un risque de perte en capitad, parformance réaliste sur un
horizon de six ans et conciliable avec la naturg agifs sous gestion, qui
seront répartis comme suit :

- 60% au moins de l'actif sera investi en titres diEprises Innovantes
européennes qui seront majoritairement cotés s darchés
réglementés ou organisés (sur Alternext notamment)en titres
d’Entreprises Innovantes non cotés qui pourraientdévenir (pré-
introduction sur un marché boursier). Au maximun¥2@e son actif
pourra étre investi dans des Entreprises Innovaotéées sur des
marchés réglementés (tels que Eurolist).

- a hauteur de quarante (40)% au plus, en titre ciétés principalement
cotées (sur un marché réglementé ou organisé) oypauraient le
devenir, ou non cotées et n’entrant pas forcémans ¢a définition des
Entreprises Innovantes ainsi qu’en liquidités (d4f3.2. b)) ;

3.1.2. Stratégie d'investissement

3.1.2.1 Stratégies utilisées

Le Fonds a pour objet l'acquisition et la ventend'portefeuille de
participations principalement minoritaires prisdsaaiteur de 60% au moins de
I'actif du Fonds dans des Entreprises InnovanteekQuota Innovant »). La
majorité des Entreprises Innovantes qui serontsitie® par le Fonds (i) ont
leur titres admis aux négociations sur des marctiéstruments financiers
européens (essentiellement non réglementés) oulemtitres pourraient étre
admis sur de tels marchés, et (ii) répondent aitéres d'innovation précisés
au 4.1.1.6° ci-apres.

Gouvernance

Une attention particuliere devrait étre accordémsdle choix des cibles, au
respect par celles-ci des principes de bonne gpawee d’entreprise. La
société de gestion pourra ne pas tenir compte sléléments dans la sélection
des cibles. Néanmoins, son objectif est de faiemgre en compte le respect
des principaux critéres ESG par ses participations.

Sera pris en compte dans les critéres d'investissetfeur capacité a générer
un revenu sous forme de dividendes.

Stade et secteurs d'investissement

Le Fonds investira dans tous les secteurs autquesék loi. Le Fonds devrait
privilégier le capital-développement.

Montant unitaire des investissements

A titre indicatif, I'investissement de chaque ligaetive sera en principe
compris entre cent cinquante mille (150.000) einilfion (1 000.000) euros.

Diversification

La Société de Gestion envisage d'investir danstraméaine de PME cotées.
Période d’investissement

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

A compter du 1 janvier 2018, la Société de Gestion envisagernardeéder a
la liquidation du portefeuille du Fonds. Pour ceefaelle prendra toutes les
mesures nécessaires pour obtenir la meilleureigatan et pour distribuer les
montants pergus conformément a la politique deibligton décrite a I'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 le 31 décembre 2018.

Réinvestissement en suite d’'un désinvestissement

Jusqu’'a son entrée en période de pré-liquidatictini@ & I'article 27 du
Reéglement) ou jusqu’a sa dissolution, le Fonds aorfinvestir tout ou partie
des produits de cession gu'il aura encaissésuitldun désinvestissement.

Part de I'actif du Fonds non soumise aux criteréavestissement innovant
(40% au plus)

L’objectif de la Société de Gestion est de prividégine gestion « actions » de
la part de l'actif du Fonds non soumise aux critéd&nnovation visés au
4.1.1. ci-apres.

Cette part de l'actif sera donc majoritairementestie dans des titres de
sociétés frangaises ou dans la zone euro, priecyemt cotées sur des
marchés réglementés ou organisés, qui ne réponpast aux criteres
d’innovation.

Ces sociétés seront sélectionnées notamment edi &¢gur capacité a générer
un revenu notamment sous forme de dividendes.

Le Fonds pourra investir dans des instruments (ieas a terme dans le cadre
d’une politique de couverture du risque marchali titres cotés. La décision
de constituer une couverture sera prise pour désdes de temps limitées,

aprés une étude d'opportunité mettant en relie€dét et la nature de la

couverture.

Le Fonds pourra investir en parts ou actions d'OMCiWonétaires ou
obligataires ou actions ainsi qu’en certificatsdépot et dépdts a terme. Ces
OPCVM ne seront pas exposés a des titres dits lspiésu

Le Fonds pourra également investir dans des deptesentatifs de placement
financier dans une entité constituée dans un E¢atbme de I'Organisation de
Coopération et du Développement Economique (« O8DHont I'objet
principal est d’investir dans des titres de sosiéten cotés sur un Marché.
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3.1.2.2 Catégorie d'actifs entrant dans la compositle I'actif du Fonds

La Société de Gestion investira I'actif du Fonds :

a) S’agissant du Quota Innovant :
dans des titres de capital ou donnant accés adacanis par des
Entreprises Innovantes admises aux négociations usur marché
d'instruments financiers frangais ou étranger, d®bnctionnement est
assuré par une entreprise de marché ou un prestatai services
d'investissement ou tout autre organisme similéiranger (ci-aprés un
«Marché ») ;

- dans des titres participatifs, titres de capitattifms, actions de
préférence, actions a bons de souscription d’as}joet titres donnant
acces au capital (bons de souscription d’actiobkgations convertibles
en actions ou a bons de souscription d’actions, AN etc.), ou dans
toutes autres valeurs mobilieres composées (a rsal@s valeurs
mobilieres donnant droit a I'attribution ou & lausoription d’autres
valeurs mobiliéres de la société émettrice) émjgar des Entreprises
Innovantes dont les titres ne sont pas admis ageaigions sur un
Marché ;.

- dans des parts de SARL frangaises ou de sociétéesdd’'un statut
équivalent dans leur pays de résidence qui sont ElEseprises
Innovantes ;

- dans la limite de quinze (15%) au plus de l'actif Bonds, dans des
avances en compte courant, consenties pour la derémvestissement
réalisé, au profit de sociétés dont le Fonds détenmoins 5% du
capital.

b) Dans la limite de 40% :

- Risque de perte en capital : la performance chdEam’est pas garantie et le
capital investi par le porteur pourrait ne pashué restitué.

- Risque de faible liquidité et d'investissementsides 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 hypotheses, le Fonds présente une derétodage des capitaux

pendant la durée de vie du Fonds, expirant le 8&rdbre 2018.

- _Risque lié a l'estimation de la valeur des titres portefeuille : les

participations font I'objet d'évaluations trimesiies destinées a fixer
périodiguement I'évolution de la valeur estimée desfs en portefeuille, sur
la base de laquelle pourront étre déterminéesdkesins liquidatives des parts
selon leur catégorie. La Société de Gestion ne pewntir que chaque
participation de son portefeuille pourra étre cédéee valeur égale a celle
retenue lors de la derniere évaluation, cette derpouvant étre inférieure ou
supérieure. Par ailleurs, la valeur liquidativeétablie trimestriellement, et les
rachats se font a valeur liquidative inconnue. dehat peut donc s’effectuer a
un prix inférieur a la derniere valeur liquidatisennue.

- Risque lié au caractére innovant: L'innovationaentrée lors de la prise de
participations dans des sociétés innovantes powti@ peu ou pas protégée
par des brevets et pourrait ne pas contribuer acesucommercial escompté
de la société innovante.

- Risque lié au niveau des frais: Le Fonds esbs&X@ un niveau de frais
élevé. La rentabilité de linvestissement envisagppose une performance
élevée des actifs sous-jacents.

- Risque lié a l'investissement dans des petitpgtalssations sur des marchés
non réglementés : le volume de la transaction pgatfaible sur ces marchés
et avoir une influence négative sur le cours demrs sélectionnés par le

- majoritairement et jusqu'a 35% de I'actif du Ferdhns des titres de capital Fonds. Les mouvements de marché peuvent étre phugués que sur les
ou donnant accés au capital de sociétés frangaisdans la zone euro cotées grandes capitalisations. La valeur liquidative dands suivra également ces
sur des marchés réglementés ou organisés, quipoadeént pas aux crittres mouvements.

innovants mentionnés au 4.1.1. ci-dessous ;

- Risques liés aux obligations convertibles : Lend® pourra investir au

- dans des parts ou actions d’OPCVM (SICAV, FCRprdonnés ou non travers de valeurs mobiliéres composées qui en’cption donnent accés au
coordonnés, monétaires ou obligataires ou actiarises, sélectionnés sur la capital des entreprises (obligations convertibséanes...). La valeur de ces
base des critéres quantitatifs et qualitatifs suiva performance historique titres dépend de plusieurs facteurs tels que leanivdes taux d'intérét et
apres frais de gestion, taille, qualité et solidité gestionnaire, transparence surtout I'évolution de la valeur des actions auXgseces obligations donnent

sur la composition du portefeuille. Toutefois, céafgnd pourra étre
notamment dépassé en début de vie du Fonds et da fiie.

- dans des droits représentatifs de placement dieardans une entité
constituée dans un Etat membre de 'OCDE dontéppjincipal est d’investir
dans des titres de sociétés non cotés sur un Marché

- dans des instruments financiers a terme dansdeecd’une politique de
couverture du risque marché lié aux titres cotés.

- dans des certificats de dép6t et dépots a terme.

droit en cas de conversion.

- Risque de taux: la société investissant en pamtsactions d'OPCVM
monétaires, obligataires ainsi qu’en certificatsdép6t et dépdts a terme, la
variation des taux d'intéréts sur les marchés aldiges pourrait provoquer
une baisse du cours de certains actifs détenusrésfquille et entrainer de ce
fait une baisse de la valeur liquidative du Fonds.

- Risque de change : le Fonds peut réaliser destisgements a I'étranger. En
cas d'évolution défavorable des taux de changeeméeprises pourraient se
revendre a une valeur inférieure au montant esparéaleur liquidative serait
impactée négativement. Toutefois, ce risque deétad limité car le Fonds

- dans des titres de sociétés francaises ou damsnke euro, cotées sur desciblera surtout des Entreprises Innovantes frapgais de la zone Euro.

marchés réglementés ou organisés, qui ne réponpast aux critéeres
d’'innovation et de taille.

Par ailleurs, la Société de Gestion pourra effeaies dépots pour le compte
du Fonds, et éventuellement procéder a des pré&sngtunts de titres a
hauteur de cent (100) % de son actif et a des engpdiespéeces dans la limite
de dix (10) % de son actif.

Dans I'hypothése ou le Fonds investirait dans desiments financiers a
terme, la Société de Gestion aura recours a la auétidu calcul de
I'engagement, telle que prévue par les articlesZ4 A 411-76 du réglement
général de 'AMF, afin de procéder au calcul dguis global du Fonds.

Le Fonds n'investira pas dans des hedge funds ms das sociétés situées
dans des pays émergents.

3.2. Profil de risques

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

- Risque de crédit : le Fonds pourra souscrirestotiéigations. Les entreprises
émettrices pourraient ne pas étre en mesure deotesdy ces obligations, ce
qui induirait une baisse de la valeur liquidativerbnds.

4 - REGLES D'INVESTISSEMENT
4.1.Nature du Fonds / Dispositions réglementaires de ogposition de
I'actif du Fonds

Les dispositions décrites ci-dessous concernemjuenient les contraintes
|égales et réglementaires visées par le CMF eeséss d'application.

Un document distinct détaillant les dispositifscéiex prévus par ces articles
est disponible sur demande des porteurs de [feirapres la ®Note
Fiscale»).

#.1.1. Conformément aux dispositions de l'artic214-30 du CMF, le Fonds
est un FCPI dont l'actif doit étre constitué, psaixante (60) % (leQuota
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Innovant") au moins, de titres financiers, parts de SARhwtnces en compte
courant, émises par des Entreprises Innovantes.

Le Quota Innovant ainsi que les sous-quotas memt®rci-dessous sont
désignés comme étant leQuotas du Fonds».

Les Entreprises Innovantes sont celles qui renggiiskes conditions prévues
ci-dessous :

1. elles ont leur siége dans un Etat membre de I'Usimopéenne, ou dans
un autre Etat partie & I'accord sur 'Espace écdgomeuropéen ayant
conclu avec la France une convention d’assistadoengstrative en vue
de lutter contre la fraude et I'évasion fiscales ;

2. elles sont soumises a I'imp6t sur les sociétés idansonditions de droit
commun ou en seraient passibles dans les mémetgioosdi I'activité
était exercée en France ;

3. elles comptent au moins deux (2) et au plus delle 2.000) salariés ;

4. leur capital n'est pas détenu majoritairement, ctireent ou
indirectement, par une ou plusieurs personnes e®gjant des liens de
dépendance avec une autre personne morale au sevisde® l'article
L.214-30 du CMF;

5. elles n'ont pas procédé au cours des douze dernims au
remboursement, total ou partiel, d'apports.

6. elles remplissent I'un des criteres d'innovatioivaunts (les triteres

d’'innovation") :

(i) avoir réalisé, au cours de l'exercice précédees dépenses de
recherche, représentant au moins quinze (15) % dtiesges
fiscalement déductibles au titre de cet exercice pour les
entreprises industrielles, au moins dix (10) % ds enémes
charges. Il est précisé qu'ont un caractére indl$ts entreprises
exergant une activité qui concourt directement &alaication de
produits ou a la transformation de matiéres pressiéou de
produits semi-finis en produits fabriqués et pasguelles le role
des installations techniques, matériels et ougllags en oeuvre est
prépondérant ;

ou justifier de la création de produits, prdéé ou techniques dont
le caractére innovant et les perspectives de dgpetoent
économigue sont reconnus, ainsi que le besoin mEndement
correspondant.

7. elles exercent exclusivement une activité indusriecommerciale,
artisanale, agricole ou libérale, a I'exclusion desvités procurant des
revenus garantis en raison de I'existence d’'ur tdglementé de rachat
de la production, des activités financiéres, dewitis de gestion de
patrimoine mobilier définie a l'article 885 O quatdu CGI et des
activités immobilieres.Toutefois, les exclusionsatiges a I'exercice
d’une activité financiére ou immobiliere ne sonts mEpplicables aux
entreprises solidaires mentionnées a l'article 332217-1 du code du
travail.

Elles n’exercent pas non plus une activité de petdm d'électricité
utilisant I'énergie radiative du soleil ;

leurs actifs ne sont pas constitués de fagon pdpente de métaux
précieux, d'ceuvres d'art, d'objets de collectionantiquités, de
chevaux de courses ou de concours ou, sauf sietabgme de son
activité consiste en leur consommation ou en lentes au détail, de
vins ou d’alcools ;

la souscription a leur capital confére aux souseus les seuls droits
résultant de la qualité d’actionnaire ou d’asso&iéexclusion de toute
autre contrepartie notamment sous la forme destgréférentiels ou
d’accés prioritaire aux biens produits ou aux s&wirendus par la
SOCiété ;

elles n'accordent aucune garantie en capital aslessociés ou
actionnaires en contrepartie de leurs souscriptions

(ii)

10.

Les investissements seront réalisés a hauteur & 40 moins de I'actif du

Fonds, en augmentation de capital (i.e titres regusrepartie de souscriptions
au capital ou de titres regus en contrepartie idatibns converties)

d’Entreprises Innovantes remplissant les conditpmésues ci-dessus.

Par ailleurs, conformément aux dispositions deitkr 199 terdecies-0 A du

CGl, les investissements dans les Entreprises &mes devront respecter le
reglement (CE) n° 1998/2006 de la Commission, dud&bembre 2006,

concernant I'application des articles 87 et 88rditét CE aux aides de minimis
ou du reglement (CE) n° 1535/2007 de la commisgior20 décembre 2007
concernant I'application des articles 87 et 88 mité CE aux aides minimis
dans le secteur de la production de produits dgsccd moins qu’elles

satisfassent I'ensemble des conditions suivantes :

étre une petite et moyenne entreprise au senardeke | au reglement

(CE) n° 800 / 2008 de la Commission du 6 ao(t 2008

- étre en phase d'amorcage, de démarrage ou d'eapassisens des
lignes directrices communautaires concernant ldesad'Etat visant a
promouvoir les investissements en capital-investient dans les
petites et moyennes entreprises (2006/C194/02) ;

- ne pas étre qualifiable d'entreprise en difficudié sens des lignes
directrices communautaires concernant les aideatcii sauvetage et a
la restructuration d'entreprises en difficulté (20D 244/02) et ne pas
relever des secteurs de la construction navaltindestrie houillére ou
de la sidérurgie ;

- ne pas recevoir au titre de souscriptions réaliskes le cadre des
dispositifs visés aux articles 885-0 V bis et 1&@écies-0 A du CGl un
montant de versements supérieur a un montant frél@cret et qui ne
peut dépasser le plafond autorisé par la Commissioropéenne
s'agissant des aides d'Etat visant & promouvoimlastissements en
capital-investissement dans les petites et moyeenggprises ou les
entreprises innovantes.

4.1.2. Sont également éligibles au Quota Innovaes titres de capital ou
donnant acces au capital d’Entreprises Innovarites dont la capitalisation
boursiére est inférieure a cent cinquante (150)and d’euros mais dans la
limite de vingt (20) % de l'actif du Fonds, poumgecotés sur un marché
réglementé.

4.1.3. Sont également éligibles au Quota Innovensous réserve du respect
de la limite de vingt (20) % visée ci-dessus atitée 4.1.2., les titres de
capital émis par les Entreprises Innovantes quiplissent les conditions
suivantes :

1) la société a pour objet social la détention deigipations remplissant les
conditions mentionnées au 2. ci-dessous et peutcexeune activité
industrielle ou commerciale ;

2) la société détient exclusivement des partiaipatireprésentant au moins
soixante-quinze (75) % du capital de sociétés :
. dont les titres sont de la nature de ceux ment®mu | et Il de
l'article L.214-28 du CMF ;
. qui remplissent les conditions mentionnées au D au 4.1.1 ci-
dessus, a I'exception de celle tenant a I'effeattéu capital ;
. qui ont pour objetr) la conception ou la création, de produits, de
procédés ou de techniques répondant a la conditartionnée au
6 (i) du 4.1.1 ci-dessus db) I'exercice d'une activité industrielle
ou commerciale ;

3) la société détient, au minimum, une participatidans une société
mentionnée au 2). du présent 4.1.3. dont |'objeiakest la conception ou la
création de produits, de procédés ou de techniggmEmndant a la condition
mentionnée au 6 (ii) du 4.1.1. ci-dessus.

Pour ces sociétés, I'article R.214-62 du CMF peélds modalités de calcul de
la condition relative a I'effectif salarié prévue 3) du 4.1.1 du présent article
ci-dessus, et l'article R.214-63 du CMF précisenheslalités d'appréciation de
la condition d'exclusivité de la détention des ipgrations mentionnée au 2).
du présent 4.1.3..

4.2.Délai d'atteinte des Quotas du Fonds

Conformément aux dispositions de l'article 199 ¢eids-0 A du CGI, le
Fonds doit atteindre les Quotas du Fonds :

- & hauteur de 50% au moins, au terme d'une périuestissement
maximale de huit (8) mois démarrant a compter dénlade la Période de
Souscription;

- a hauteur de 100% , au plus tard a I'expiraticune seconde période
d’investissement de huit (8) mois démarrant a cemgeé la fin de la période
d’investissement initiale visée a l'alinéa précgéde

Les quotas d'investissements sont calculés confoené aux dispositions

légales et réglementaires, et plus particulierengsenformément aux articles
L.214-30 et R.214-47 et suivants du CMF.
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4.3.Ratios prudentiels réglementaires

4.3.1. Ratios de division des risques

o Conformément a la réglementation, le Fonds dojteeter les ratios de
division des risques prévus aux articles D.214-4@4adu CMF. L'actif
du Fonds peut notamment étre employé a 10 % aueplustres d'un
méme émetteur ;

0 35 % au plus en actions ou parts d'un méme OPCVM ;

0 10 % au plus en actions ou parts d'OPCVM agrééswés a certains
investisseurs relevant de l'article L.214-33 du CMF

0 10 % au plus en parts ou en droits d'une mémecamgntionnée au 2°

du Il de l'article L.214-28 du CMF ne relevant gas autres dispositions
de l'article L.214-28 du CMF ni de l'article L.213B du CMF, ni de
l'article L.214-31 du CMF.

4.3.2. Ratios d’emprise

Conformément aux dispositions de l'article R.214ei2 CMF, le Fonds ne
peut :
a. détenir plus de trente-cinq (35) % du capital os deits de vote d'un
méme émetteur ;

détenir ou s'engager a souscrire ou acquérir pusidgt (20) % du

montant total des titres ou droits ou des engag&mmntractuels de
souscription d'une méme entité mentionnée au ) di l'article L.214-
28 du CMF ne relevant pas des autres dispositieriadicle L.214-28

du CMF ni de l'article L.214-30 du CMF, ni de l'mte L.214-31 du

CMF;

détenir plus de dix (10) % des actions ou parts @BCVM ne relevant
pas du 2° du Il de l'article L.214-28 du CMF (c'asdire d’'un OPCVM

autre qu'un FCPR ou une entité).

b.

4.4.Dispositions fiscales

Le Fonds a vocation a permettre aux porteurs des gl catégorie A de
bénéficier sous certaines conditions d'une rédoctddmp6t sur le revenu
("IR") (pour les souscriptions réalisées et libéréeplas tard le 31 décembre
2012 uniguement) et d’'une exonération d'IR (i) ks produits et plus-values
gue le Fonds pourrait distribuer aux porteurs desmke catégorie A et (i) sur
I'éventuelle plus-value qu'ils pourraient réalisrr la cession des parts du
Fonds conformément aux dispositions des articl@té&lecies-0 A, 150-0 A
et 163 quinquies B du CGI.

La Note Fiscale, non visée par I'AMF, est dispanilsur demande des
porteurs de parts Elle décrit notamment les camulitiqui doivent étre réunies
pour que les porteurs de parts puissent bénéfleiees régimes fiscaux.

SOCIETE DE GESTION OU DES SOCIETES QUI LUI SONT
LIEES

5.1. Répartition des dossiers entre les fonds géngar la Société de Gestion
et/ou une entreprise liée

La Société de Gestion gere actuellement douze RU&;dtStage Entreprises,
NextStage Entreprises 2003, NextStage Entrepris84,2 NextStage
Entreprises 2005, NextStage Développement 2006 Stkge Développement
2007, NextStage Découvertes 2008, NextStage Dénesve?009-2010,
NextStage CAP 2016, NextStage CAP 2017 ISF, Neggs@AP 2017 IR et
FCPI ISF NextStage CAP 2018), et six FIP (NextStagansmission 2006,
NextStage Transmission 2007, NextStage Patrimoi®©8,.2 NextStage
Références 2008, NextStage Sélection 2009-2010{Skge Convictions),
ainsi que deux FCPR bénéficiant d'une procédurégé# (NextStage
Entreprises et PME Championnes II).

La Société de Gestion gere 8 fonds agrées suratiélagle gestion.

- S'agissant de Amundi PEF, cela concerne 5 HIPFIP SG AXE OUEST 2,
(ii) SG FIP AXE OUEST 2 et (iii), FIP REGIONS OUES$G FIP Régions
Nord et FIP Régions Nord.

- S'agissant de Fédéral Finance Gestion, cela coec8 FCPI: FCPI
PLURIEL VALEURS, FCPI Pluriel valeurs 2 et FIP Relvaleurs Ouest 4.

La répartition des dossiers entre les fonds géaésaSociété de Gestion et/ou
une entreprise liée, est réalisée conformémenbde de déontologie commun
a I'AFIC et a I'AFG, et en application des réglesmtionnées ci-dessous en
fonction de I'horizon d'investissement des fonds de leur trésorerie
disponible.

En cas de modifications du code de déontologie comanl’AGIC et a I'AFG,

la Société de Gestion mentionne simplement lesuéwok apportées dans son
prochain document périodique adressé aux porteusads. Le cas échéant,
une information spéciale sera communiquée au Degp@asi

Afin de déterminer la répartition des opportunitéisvestissement entre les
fonds gérés ou conseillés par la Société de Geskmnrégles suivantes
d’allocation des investissements s’appliqueront :

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

La Société de Gestion effectuera au préalable nalyse quant a I'éligibilité
de chaque projet d'investissement & l'actif régletage de chaque fonds

L’'attention des investisseurs potentiels du Foredgatefois attirées sur le faitqu’elle gére ou conseille :

que :

- en l'état actuel de la réglementation, seulesslesscriptions réalisées etl)

intégralement libérées au plus tard le 31 décenffyf#2 a minuit sont

susceptibles de bénéficier de la réduction d’IR/peéa I'article 199 terdecies-0
A du CGI. Toutefois si le dispositif de I'articl®9 terdecies-0 A du CGl, pour
les FCPI notamment, était reconduit en 2013, lesaipteurs ayant souscrit et2)
libéré leur souscription & compter du ler janviet2 seraient susceptibles de
bénéficier d'une réduction de leur imp6t sur learay au titre de leur revenus de

2013.

- les avantages fiscaux décrits dans la Note Fssaht susceptibles d’'étre
modifiés voir de disparaitre en cas de modificatiten la réglementation en

vigueur au jour de sa publication.

4.5.Modification des textes applicables

Dans le cas ou des dispositions légales ou réglaines en vigueur, visées au
présent Reglement serait modifiées, les nouvellespoditions seront
automatiquement appliquées, si elles présententasactére obligatoire ou
plus favorable, et le cas échéant intégrées darRelglement, qui serait
transmis des lors que la réglementation en vigliexige a I'’AMF et / ou au
Dépositaire.

5-REGLES DE CO-INVESTISSEMENT, DE CO-
DESINVESTISSEMENT, TRANSFERTS DE PARTICIPATIONS,
ET PRESTATIONS DE SERVICES EFFECTUEES PAR LA

Tous les investissements seront alloués aux fooaenun de placement
a risques bénéficiant d’'une procédure allégée,sgpeg la Société de
Gestion («onds Allégés») ;

Si l'investissement concerné est éligible au ra@60 % de sociétés
innovantes des FCPI gérés ou conseillés par l22®ode Gestion, alors
ledit investissement sera aussi alloué & ces FCPI.

Par ailleurs, si l'investissement est d’'un montaférieur & un minima

fixé en début d’année par la Société de Gestiams &s Fonds Allégés

ne participeront pas a l'investissement.

Au 1* janvier 2012, le minima est fixé a €2,6 millions.
3) Si linvestissement concerné qualifie aux critedésligibilité au ratio
régional de 60 % des FIP autres que ceux visél da l'article 885-0 V
bis du CGI (& IP Régionaux») gérés par la Société de Gestion, alors
a) En fonction du profil risque / rentabilité dmVestissement et de sa
correspondance avec la politique d’investissemenés objectifs
de placement des différents fonds gérés ou coéseilr la Société
de Gestion, tels que présentés dans le réglemsditsiéonds, alors
linvestissement sera alloué i/ aux Fonds Allégésaex FIP
Régionaux gérés par la Société de Gestion, owiguement aux
FIP Régionaux gérés par la Société de Gestion.
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b) Toutefois, dans le cas i/, si l'investissemest iférieur & un La Société de Gestion, ses salariés et/ou sesedlirig et/ou les personnes
minima fixé en début d’'année par la Société dei@esalors ledit agissant pour son compte s'interdisent de prendeeparticipations, a titre
investissement sera alloué aux Fonds Allégés unigne personnel ou par personne interposée :

Au 1 janvier 2012, le minima est fixé a €2,6 millions.
- dans des sociétés dans lesquelles le Fonds deé¢iefitres ;
4)  Enfin, si l'investissement concerné qualifie awntraintes spécifiques

d'éligibilité aux ratios a) des FIP et b) des FiBég au Il de l'article  _ gang des sociétés dans lesquelles le Fonds esipsibie d'investir,
885-0 V bis du CGI (&IP ISF ») gérés par la Société de Gestion, alors c'est-a—dire pour lesquelles le comité d'investisset de la Société de
l'investissement sera alloué prioritairement auR Bt FIP ISF gérés par Gestion a d'ores et déja émis un avis positif uveéstissement projeté.

la Société de Gestion, en complément des autredsfaérés ou

conseilles par la Société de Gestion auxquels ilétd alloué cete disposition ne fait pas obstacle & ce qu@ersonnes viennent a détenir
conformeément aux paragraphes precédents. des actions de garantie pour leur permettre deisi#gx différents conseils et

. . . y . organes des patrticipations concernées.
5.1.2. Allocation des montants investis par les fas gérés ou conseillés par

la Société de Gestion

Une fois I'opportunité d’investissement allouéereries fonds conformément 5.4. Co-investissements lors d'un apport en fonds rqpres
aux regles indiquées a larticle 5.1.1, l'allocatides montants investis par complémentaires
chacun des fonds gérés ou conseillés par la Sabéétéestion se fera sur la

base des regles suivantes : Lorsqu'un des fonds gérés par la Société de Gesdilise un apport en fonds
) o o o . | propres complémentaires dans une société lie&adeté de Gestion ou dans
1)  Siaucun fonds géré ou conseillé par la Socié®ektion ne présente de aquelle d'autres véhicules d'investissement lida Bociété de Gestion sont

contraintes d'investissement liées a des quotadiques et fiscaux non  ggj3 actionnaires, et dans laquelle ce fonds rpast actionnaire, ce fonds
encore atteints, alors linvestissement concerrgéparti au prorata des concerné intervient uniquement

souscriptions totales des différents fonds conserné
. . o . o . . - si un ou plusieurs investisseurs extérieurs ingemvent a un niveau
2) Si certains fonds gérés ou conseillés par la Sbalét Gestion doivent suffisamment significatif ou ;
respecter des quotas juridiques et fiscaux et gsederniers ne les ont
pas encore atteints, alors l'investissement paktreaalloué, en priorité, a
hauteur de 7,5% des souscriptions totales de cegsfen donnant la
priorité, en tant que de besoin, au(x) fonds Ig(ss ancien(s), étant
précisé que le solde sera alloué conformémentrégle mentionnée au
point 1) ci-dessus.

- adéfaut, apres que deux experts indépendantnéégigr la Société de
Gestion, dont éventuellement le Commissaire aux ifesndu 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, dans le cas des FIP ISF gérés |saciété de Gestion, le seuil
de 7,5% devient un montant fixe égal au montanvipgar décret pris en
application de l'article 38 de la loi de financemip2011.

Par exception, les dispositions ci-dessus cesserg’appliquer lorsque les
participations concernées par le co-investisserfaitl'objet d’'une cotation
sur un Marché (défini au 3.1.2.2 du Réglement).

Nonobstant ce qui précéde, si I'allocation d'uneistissement par un fonds
géré ou conseillé par la Société de Gestion ex@8# de I'engagement
global s’agissant d’'un FIP ou d'un FCPI géré ouseilié par la Société de
Gestion, ou 10% de I'engagement global s’agissamt Bonds Allégé, alors le
montant d'investissement alloué & ce fonds pourtre @lafonné aux
pourcentages indiqués dans les deux cas. 5.5. Transferts de participations

Par ailleurs, si les régles mentionnées aux astibld.1 et 5.1.2 ont pour Les transferts de participations dans une entepmtéenue ou gérée depuis

conséquence de faire investir un fonds géré ouedihgar la Société de moins de douze (12) mois peuvent intervenir emtigdnds et une société liée

Gestion pour un montant inférieur a 3% de son ezgagt global, alors ledit 3 la Société de Gestion. De tels transferts ne gueudtre opérés que sous

fonds pourra ne pas investir et l'allocation eriee autres fonds gérés ou réserve de lintervention d’'un expert indépenddm. rapport annuel de

conseillés par la Société de Gestion sera aloeda@ée en excluant ce fonds |'exercice concerné doit indiquer l'identité degries a prendre en compte, leur

de l'assiette de calcul. co(t d’acquisition, la méthode d’évaluation de cessions contrdlée par un
expert, et/ou la rémunération de leur portage.

Ces régles d'investissement ne s’appliquent pasraestissements dans des

sociétés cotées sur un marché réglementé ou oégaaisf en cas d'opération Pour les modalités des transferts de participatibéienues depuis plus de

de type « PIPE » ou « retrait de cote ». douze mois entre le Fonds et une société liée,olcié® de Gestion se
conformera aux dispositions du Code Monétaire rrfcier et au code de
déontologie commun a I'AFIC et a 'AFG.

5.2. Co-investissement entre les véhicules d'invissement gérés par la

Société de Gestion et/ou les éventuelles entrepadiges Les transferts de participations entre le Fondd'aitres portefeuilles gérés

par la Société de Gestion peuvent également éalesés, sous réserve de

respecter les préconisations énoncées dans le I@odétaire et financier et

Lors d'un co-investissement initial entre deux dusjeurs fonds gérés par la au code de déontologie commun a PAFIC et & I'AFG.

Société de Gestion et/ou des entreprises qui Inot 8ées, la Société de

Gestion s’assure que le co-investissement est teffe@ des conditions

équivalentes, a I'entrée comme a la sortie, toutespectant les spécificités
réglementaires et conventionnelles auxquelles chdes fonds concernés est
assujetti, notamment le délai d’'investissementlé&ygant requis pour atteindre
les Quotas du Fonds.

Par exception, les dispositions ci-dessus cesserg’appliquer lorsque les

participations concemées par le co-investisserfunitl'objet d'une cotation 5.6. Prestations de services effectuées par la Suéi de Gestion ou des
sur un Marché (défini au 3.1.2.2 du Réglement). sociétes qui lui sont liees

Par exception, les dispositions ci-dessus cesserg’appliquer lorsque les
participations concernées par le co-investisserfaitl'objet d’'une cotation
sur un Marché (défini au 3.1.2.2 du Réglement).

5.3. Co-investissements entre la Société de Gestion, semariés, ses La Société de Gestion peut fournir des prestatéensonseil et de montage,
dirigeants et les personnes agissant pour son corept d'ingénierie financiére, stratégie industrielle, sitn et acquisition, et
introduction en bourse, aux entreprises dans Idsegule Fonds qu’elle gére
détient des participations. Le choix des intervémgour la réalisation de
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prestations de services significatives au profitFduinds ou au profit d'une

société dans laguelle le Fonds a investi est déridéute autonomie par celle- Les droits des porteurs sont exprimés en partsq@&hgart d’'une méme

ci aprés mise en concurrence. catégorie correspond & une méme fraction de I'dctiFonds. Chaque porteur
de parts dispose d'un droit sur la fraction de tiAcNet du Fonds

Ces prestations sont alors rémunérées sous fortmnataires versés a la proportionnel au nombre de parts possédés.

Société de Gestion.

Le montant de tous honoraires, rémunérations, eurdssions percus par la 6-1- Forme des parts

Société de Gestion au titre de prestations de darsmmplies par la Société Les parts du Fonds sont enregistrées en nominatify en administré.

de Gestion au profit des sociétés cibles dans ddisgule Fonds détient une

participation au cours d'un exercice, sera imputdascommission de gestion La Société de Gestion peut, sur ses seules désigoocéder a la division des
au prorata du pourcentage détenu par le Fonds ldassciété débitrice, parts (par dixieme, centiéme ou milliéme) par léation de parts nouvelles
appréciée au jour du paiement desdits honoraires. qui sont attribuées aux porteurs en échange déesgariennes.

La Société de Gestion mentionnera dans son rapjgodestion annuel du L.
Fonds aux porteurs de parts la nature et le morgliial des sommes ©-2- Catégories de parts

facturées par elle et les entreprises qui lui diis, aux sociétés dans Chaque porteur de parts dispose d’'un droit de qojdté sur les actifs du
lesquelles I'actif du Fonds est investi. Fonds proportionnellement aux parts détenues dgueheatégorie.

Si le bénéficiaire est une entreprise liée a laiédéade Gestion, le rapport Les droits des copropriétaires sont représentédgmaparts A dites ordinaires
indique, dans la mesure ou linformation peut &bgenue, lidentité du et des parts B dits spéciales oucderied interest
bénéficiaire et le montant global facturé.

Par ailleurs, la Société de Gestion mentionneréeggmt dans son rapport de
gestion annuel aux porteurs de parts I'existenopétations de crédit réalisées

par un établissement de crédit auquel elle poutastlige. Aucune personne physique agissant directement pypgraonne interposée

(son conjoint, leurs ascendants et descendantppuea détenir plus de dix
Ce rapport de gestion annuel précisera selon que : (10) % des parts du Fonds.

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

- l'opération de crédit a été mise en place lord’a=uisition (directe ou
indirecte) des titres par le Fonds. Dans ce casdeiété de Gestion
indique si les conditions de financement pratiquggasl'établissement de
crédit lié se distinguent des conditions habituediat pratiquées pour des
opérations similaires, et le cas échéant, pourguoi 6.3. Nombre et valeur des parts

La valeur initiale de souscription de la part deégarie A est de un (1) euro.

- l'opération de crédit est effectuée au bénéfieesdciétés dans lesquelles P S oo
La valeur initiale de souscription de la part deégarie B est de un (1) euro.

le Fonds est investi. La Société de Gestion indid@es son rapport de
gestion annuel, dans la mesure ou, aprés avoir I¢sit diligences L A , . N
nécessaires pour obtenir cette information, efie @n avoir connaissance, Chadue souscription en parts A doit &tre d'un murtanimum de trois mille
si un établissement de crédit auquel elle esthiéourt significativement  (3-000) euros.

au financement de I'entreprise (fonds propres Bjcl
u prise ( propres Bjclu Conformément aux dispositions de l'article 150-@WCGI et de l'article 41

+ DGA de l'annexe IIl du CGI, les souscripteurs detpaB souscriront un
t nombre de parts B représentant au moins zéro eirgat-cing (0,25) % du
montant total des souscriptions regues par le Fonds

Elle mentionne également dans le rapport de gestimuel du Fonds si ce
établissement a apporté un concours a l'initiadieda Société de Gestion e
dans ce cas si les conditions de financement saglient des conditions du
marché, et le cas échéant, pourquoi.

6.4. Droits attachés aux parts
6.4.1. Droits financiers

5.7. Prestations de services interdites
6.4.1.1 Droits respectifs de chaque catégorie dtspa

Il est interdit aux membres de la Société de Gestie réaliser pour leur
propre compte des prestations de services rémunaéoégrofit du Fonds ou de a) Les parts de catégorie Aont vocation a percevoir, dans I'ordre de priorité
toute société dans laquelle le Fonds détient urtecipation ou dont il projette  défini au paragraphe 6.4.1.2 ci-aprés, en une asiqurs fois, outre une
d’acquérir une participation. somme correspondant a leur montant souscrit etélibén montant égal a
quatre-vingt (80) % du solde de I'Actif Net du Fen@éfini & I'article 14.2lu
Réglement) non affecté a 'amortissement de 'efidemes parts du Fonds.
Titre Il — Modalités de fonctionnement
b) Les parts de catégorie Bont vocation a recevoir, dans I'ordre de priorité
6 - PARTS DU FONDS défini au paragraphe 6.4.1.2 ci-aprés, en une osiqlrs fois, outre un
montant égal a leur montant souscrit et libérémamtant égal a vingt (20) %
du solde de I'Actif Net du Fonds non affecté & latissement de I'ensemble
des parts du Fonds. Toutefois, conformément aypoditons de I'article 150-
La souscription des parts de catégorie A du Fost®w®verte aux personnes 0 A du CGlI, les distributions aux porteurs de pdesatégorie B ne pourront
physiques frangaises ou étrangéres résident fisealeen France. Toutefois le intervenir de maniére effective (i) avant I'exgivatd'un délai de cing (5) ans
bénéfice de la réduction d'IR est attaché aux sqismns effectuées par les qui court de la date de Constitution du Fondsigagant attribution aux parts
personnes physiques uniquement, résidant fiscateemeRrance et libérées au de catégorie A d’'un montant égal a leur montantssdu et libéré. Par
plus tard le 31 décembre 2012, & la date d'étavliest du présent conséquent, les distributions éventuelles auxquédie parts de catégorie B
Reéglement.Si le dispositif de I'article 199 terdEeD A du CGI était reconduit pourraient ouvrir droit avant seront inscrites snrcompte de tiers ouvert au
au-dela de cette date les personnes physiquesimédisicalement en France nom du bénéficiaire (ou de la société interposéer p® compte du ou des
souscrivant et libérant leur souscription a compder ler janvier 2013 bénéficiaires) et bloquées pendant la périodemeataourir.
pourraient également bénéficier d’'une réductioRdil titre de leurs revenus Dans I'hypothése ou les porteurs de parts de cagégone percevraient pas
de 2013. au minimum le montant nominal libéré de leurs pdess porteurs de parts de
catégorie B perdront la totalité de leur investisset dans ces parts de
Les parts B sont souscrites par la Société de @gstes dirigeants, salariés et catégorie B.
les personnes en charge de la gestion du Fonds.
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6.4.1.2 Quverture des droits attachés a chaquegcaig de parts : ordre de
priorité

Les attributions (sous quelque forme que ce saitypie de distribution ou de
rachat de parts), en espéces ou en titres, effecerécours de vie du Fonds ou
au moment de sa liquidation, seront employées iatédéssser dans l'ordre de
priorité qui suit :

» en premier lieu, les porteurs de parts de caiggdra concurrence d’'une
somme égale a l'intégralité des montants qu'ils smiscrits et libérés, hors
droits d’entrée ;

* en second lieu, et des lors que les parts degmagé A auront recu
l'intégralité de leurs droits ci-dessus, les pasede parts de catégorie B a
concurrence d’'une somme égale aux montants quiflsauscrits et libérés ;

* le solde, s'il existe, est réparti entre les pors de parts de catégorie A a
hauteur de quatre-vingt (80) % et les porteursattsple catégorie B a hauteur
de vingt (20) %.

La valeur du Fonds, pour la détermination de l@waliquidative des parts
telle que définie a l'article 14.2 du Réglement,atribuée a chaque catégorie
de parts, dans le respect des principes figuraptésent article.

6.4.2. Droit d'information

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

7 - MONTANT MINIMAL DE L'ACTIF

Il ne peut étre procédé au rachat des parts &f BacFonds devient inférieur a
trois cent mille (300.000) euros. Lorsque I'acéfrieure pendant plus de trente
jours, inférieur & ce montant, la Société de Gaspeend les dispositions
nécessaires afin de procéder a la liquidation dwd&oou a une des opérations
mentionnées a l'article 411-17 1° du Reglement édé I'AMF.

8 - DUREE DE VIE DU FONDS

Le Fonds prendra fin le 31 décembre 2018 (sauf tEmsas de dissolution
anticipée prévus a l'article 28).

9 - SOUSCRIPTION DE PARTS

9.1. Période de souscription

Au lendemain de [Il'agrément du Fonds, s'ouvre uneiogg de
commercialisation qui dure jusqu'a la date de Qoisin du Fonds. A la date
de Constitution du Fonds au plus tard le 31/12/2@1duvre une période de
souscription (®ériode de Souscription »Jle huit mois maximum.

Les parts de catégorie A pourront étre souscritesnapter du lendemain de
l'agrément AMF jusqu'au 31 aolt 2013.

Les parts de catégorie B pourront étre souscritesngpter du lendemain de
l'agrément AMF et jusgu’a la fin de la Période de&ription soit jusqu'au 31
aodt 2013 au plus tard.

Cependant, la souscription des parts de catégoriet/du B pourra étre

cléturée par anticipation notamment dés que le amrdes souscriptions aura
atteint vingt (20) millions d’euros. La Société @estion notifiera alors par

email, courrier ou par fax, les établissements ceroialisateurs que seules
seront admises les souscriptions qui lui serontneoniquées dans les cing (5)
jours ouvrés suivant cette notification.

9.2. Modalités de souscription

Les souscriptions sont uniqguement effectuées eréraira.
Pendant la période de souscription la valeur dection des parts A et B
est égale a leur valeur nominale.

Les souscriptions des parts sont irrévocables.sbescriptions sont libérées
en une fois selon les modalités précisées danslletib de souscription. Les

libérations qui n’auront été que partiellementiides a la date de la cl6ture de
la période de souscription des parts de catégorigseddnt restituées aux
porteurs de parts a lissue de ladite période. d@msscriptions ne seront
recueillies qu'accompagnées d’un titre de paiemdinnent signé par le

porteur de parts ou d'un virement, et les partssémiqu'aprés complet
paiement et libération intégrale.

Un droit d’entrée d’'un montant maximum de cing )du montant de la
souscription est percu lors de la souscription ldgqae part A et n'est pas
acquis au Fonds. Ces droits d’entrée seront, delaas, acquis en tout ou
partie a la Société de Gestion et/ou aux commesatalrs.

10 -RACHAT DE PARTS

10.1. Période de rachat

Les porteurs de parts ne pourront pas demandeckeat de leurs parts A par
le Fonds pendant la durée de vie du Fonds Rériode 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 §omnacheter les parts d'un
porteur de parts avant I'expiration de cette périodi celui-ci ou le
représentant de ses héritiers, en fait la demandpiséfie de l'un des

événements suivants :

invalidité du porteur ou de son époux(se) soumisi@ imposition
commune correspondant au classement de la 2éménosl Gatégorie
prévue a l'article L 341-4 du Code de la sécuntéae,

décés du porteur ou de son époux(se) soumis ainpesition

commune ;

licenciement du porteur ou de son époux(se) soarnise imposition
commune.

Les demandes de rachat s'effectuent par lettranreemdée avec accusé de
réception adressée a la Société de Gestion, qofame le Dépositaire.

Rappel : la réduction d'IR (pour les souscripticths parts libérées au plus
tard le 31 décembre 2012) est conditionnée a laseovation des parts

pendant au moins 5 ans a compter de leur souseriptToutefois, si le

souscripteur peut justifier d'un lien de causaliiéect entre sa demande de
rachat et I'un des événements susmentionnés, satigl d'IR est susceptible
d'étre maintenue.

10.2. Prix de rachat et réeglement

La Société de Gestion traitera pari passu les ddesade rachats qui lui sont
parvenues au cours d'un méme trimestre civil, gang compte des dates
auxquelles les demandes ont été formulées. Enipeinie prix de rachat sera
égal a la premiére valeur liquidative trimestrieltle la part établie
postérieurement au jour de réception de la demdadachat et sera réglé par
le Dépositaire dans un délai maximum de trois (8)snapres la date d'arrété
de cette valeur liquidative.

Tout porteur de part dont la demande de rachataitapu étre satisfaite dans

un délai d’'un (1) an peut exiger la liquidation Bands par la Société de
Gestion.

10.3. Réalisation du rachat

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

Aucune demande de rachat ne sera recevable amlidsdéution du Fonds.
Les parts de catégorie B ne pourront étre racheiéada liquidation du Fonds
ou aprés que les autres parts émises aient été&téashou amorties a

concurrence du montant auquel ces autres partétérgouscrites et libérées
(hors droits d’entrée).
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11 -CESSION DE PARTS délais, étant précisé que la Société de Gestiongpsal seule discrétion décider
) de regrouper les sommes a distribuer aux porteupads au titre de plusieurs
11.1 Cessions de parts A cessions de titres du portefeuille, de telle sque lesdites cessions ne fassent
Les cessions de parts A sont libres entre poreupsrteurs/tiers (sous réserve |'objet que d'une seule distribution.
que l'un d'eux ne détienne pas a lissue de laiaresseul ou avec son
conjoint, ses ascendants et descendants, plux &0J% des parts du Fonds). La Société de Gestion peut cependant conserver ldaRsnds les sommes
Elles ne peuvent porter que sur un nombre entiqgratits. Elles peuvent étre qu’elle estime nécessaires pour permettre au Fdegmyer différents frais, y
effectuées a tout moment. compris les frais de gestion, et pour payer toutdeasomme qui serait
éventuellement due par le Fonds. Elle pourra égaiéméinvestir le produit
Tout porteur de parts A peut demander l'interventie la Société de Gestion net des cessions réalisées pour permettre au Bendspecter ses Quotas.
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'excéder&padu prix de cession.

Il est rappelé que les cessions de parts réaléées I'expiration du délai de 5
ans peuvent entrainer la perte des avantagesXiscau

La Société de Gestion tient une liste nominativehebnologique des offres de
cession qu’elle a regues.

Le Dépositaire est informé de tout transfert despafin de mettre a jour son
registre.
11.2. Cessions de parts B

Les cessions de parts B ne peuvent étre effectgé&mntre personnes
répondant aux criteres énoncés a l'article 6. @assferts ne peuvent étre

réalisés qu’'apres notification préalable a la Séaié Gestion et recueil de son

agrément exprées audit transfert.

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

12 -DISTRIBUTION DE REVENUS

Conformément a la loi, le résultat net du Fonds éegtl au montant des
intéréts, primes et lots, dividendes et tous aupresluits relatifs aux titres
constituant le portefeuille, majoré des sommes nmam&ment disponibles et
diminué de tous frais, y compris la commission @stign visée a l'article
21.1. Les sommes distribuables sont égales a cétataet éventuellement
augmenté ou diminué du report & nouveau et majordiminué du solde du
compte de régularisation des revenus afférentexartice clos. En ce qui
concerne les intéréts, la comptabilisation des sesnmlistribuables sera
effectuée sur la base des intéréts courus. Au eds Bonds dégagerait ainsi
des sommes distribuables (ce qui sera probablepeenfréquent compte tenu
de la nature de l'activité du Fonds), les sommesriiuables seront soit
distribuées, soit capitalisées afin d'étre intégréaux actifs dont le

remboursement et la distribution sont prévus aitler 13 ; la distribution, si

elle intervient, a lieu dans les cinq (5) mois smivla cléture de I'exercice. La
Société de Gestion peut également décider en abexercice la mise en
distribution d'un ou plusieurs acomptes dans laitdindes revenus nets

comptabilisés a la date de la décision. Il est esggment convenu que toute

distribution de revenus distribuables devra regpedes priorités de
distribution définies a l'article 6.1.2 ci-avant.

Si le résultat net du Fonds est une perte, cette pst capitalisée et déduite

des actifs du Fonds. Il est précisé qu'aucuneibligion de produits courants
n'interviendra pendant une période minimale de ¢Bjgans a compter de la
fin de la période de souscription des parts A.

13 -DISTRIBUTION DE PRODUITS DE CESSION

A linstar des revenus distribuables visés a ¢krtl2, les produits de cession

seront distribués selon I'ordre de priorité détiarticle 6.4.1.2.

13.1. Politique de distribution

. . . . - Fo
La Société de Gestion capitalisera les résultatsahds pendant une période

de cing (5) ans a compter de la fin de la péricglsaliscription des parts A,
soit jusqu’au 31 aolt 2018 au plus tard.

Passée cette période, la Société de Gestion pecéder, apres la vente de

13.2. Répartition des distributions

Pendant la vie du Fonds, les distributions d’actésfont en numéraire, avec
ou sans rachat de parts.

Les distributions avec rachat de parts entrain&@mnulation des parts
correspondant a la distribution.

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

14 -REGLES DE VALORISATION ET CALCUL DE LA VALEUR
LIQUIDATIVE

14.1 -En vue du calcul de la valeur liquidative des pae: catégorie A et B
prévue a larticle 14.2. ci-aprés, la Société deti®a procéde a I'évaluation
de I'Actif Net du Fonds défini a l'article 14.2 aprés a la fin de chaque
trimestre de I'exercice comptable.

Cette évaluation est certifiée deux fois par anl@&ommissaire aux comptes
du Fonds avant sa publication par la Société deigdesa la cléture de
I'exercice comptable et au 30 juin de chaque aehéeise a la disposition des
porteurs de parts dans un délai de huit (8) sermaneompter de la fin de
chacun des semestres de I'exercice social.

Pour le calcul de I'Actif Net du Fonds, les instemts financiers et valeurs
détenues par le Fonds sont évalués par la Soc&t&ebtion selon les
méthodes et criteres préconisés actuellement danGuide International
d’Evaluation & 'usage du Capital InvestissemendietCapital Risque publié
par I'lPEV Valuation Board (International Privatety and Venture Capital
Valuation Board).

Les titres cotés sont en principe valorisés a ¢éeurs de bourse sous réserve
des dispositions de I'annexe |.

Une synthése des méthodes et criteres contenuseausde a laquelle entend
se référer la Société de Gestion figure en AnnekeRéglement.

Dans le cas ou I'lPEV Valuation Board modifieraiesd préconisations
contenues dans ce guide, la Société de Gestionrgpomodifier en
conséquence ces méthodes et criteres d'évaluatiordés lors modifier
librement les dispositions de I'’Annexe | du Réglamsans autre formalité ni
approbation des porteurs. Dans ce cas, elle memiosimplement les
évolutions apportées dans son prochain documenbdigue adressé aux
porteurs de parts.

14.2 -Les valeurs liquidatives des parts A et B sontlé&alen principe quatre
fois par an, le dernier jour de bourse d’un trimeestvil.

Les valeurs liguidatives des parts A et B sontudéks selon les modalités
suivantes :

L'actif net du Fonds (I'Actif Net ») est déterminé en déduisant de la valeur
de lactif (calculée comme indiqué a larticle 14.1e passif éventuel du
nds.

Pour les calculs qui suivent, la « Valeur Résiduelde chaque part est égale a
son prix de souscription (valeur initiale) dimindés sommes déja distribuées
au titre de cette part.

titres du portefeuille, a la distribution des sorsmegues au titre de ces Ventes| ' actif Net est attribué par priorité aux parts jisqu'a concurrence de leur

(diminuées des frais a payer au titre des ventiecta€es) au lieu de les

réinvestir. Si elle est décidée, cette distribufitierviendra dans les meilleurs

Valeur Résiduelle. Lorsque I'Actif Net dépasse kaletr Résiduelle des parts
A, I'excédent est attribué aux parts B, jusqu’'aaorence de leur Valeur
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Résiduelle. Le « Solde de Liquidation » est défimmme la différence entre
I'Actif Net et les montants ainsi attribués.

Lorsque ce Solde de Liquidation est positif, il &ttibué a hauteur de quatre-
vingt (80)% aux parts A, et a hauteur de vingt Y2@ux parts B.

La valeur liquidative de chaque part A et B estlégau montant total de
I'Actif Net affecté a la catégorie de parts conéarndivisé par le nombre de
parts de cette catégorie.

15 -EXERCICE COMPTABLE

La durée de l'exercice social est d'un (1) anothmence le < janvier de
chaque année pour se terminer le 31 décembre rdeé¢asuivante (ci-aprés
« Exercice Comptable»).

Par exception, le premier exercice commence a fa da Constitution du
Fonds et se termine le 31 décembre 2013.

16 -DOCUMENTS D'INFORMATION

La Société de Gestion entretiendra un échange odirdtions avec les
porteurs de parts comme sulit.

16.1 - A la cléture de chaque semestre, la Société deidBestablit le
document intitulé « Composition de lactif ». Pallears, & la cléture de
chaque Exercice Comptable, la Société de Gestawli#éle rapport annuel de
I'Exercice Comptable écoulé. L’ensemble des doctsrmErdessus est contrdlé
par le Commissaire 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 Sodét8estion, et ce sous le
contréle du Dépositaire.

16.2 -Dans un délai de quatre (4) mois suivant la clétleehaque Exercice

Comptable, la Société de Gestion met a la disposities porteurs de parts
dans ses bureaux le rapport annuel d’activité cengnt :

les comptes annuels (bilan, compte de résultatrebee) ;

l'inventaire de l'actif ;

un compte rendu sur la mise en ceuvre de |'oriemtate gestion définie

par le Réglement du Fonds ;

les co-investissements réalisés par le Fonds @ansohditions 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 matiere d'utdisales droits de vote

attachés aux participations du Fonds, étant entgundue document sur la
politique de vote du Fonds est disponible sur deleamn 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 ;

le montant annuel des frais liés aux investissesneéans les sociétés non
cotées ;

les raisons de tout changement concernant les oeghde valorisation ;

la nomination des mandataires sociaux et salagda &ociété de Gestion
au sein des organes sociaux de sociétés dans llesgeeFonds détient

des participations.

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

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

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 ; esglog le bénéficiaire est
une société liée, dans la mesure ou linformati@utpétre obtenue,

I'identité du bénéficiaire et le montant globaltfaé.

Tous les trimestres, la Société de Gestion étldditvaleurs liquidatives des
parts du Fonds. Les valeurs liquidatives des pledsplus récentes sont
communiquées a tous les porteurs de parts qui mnldodemande, dans les
huit (8) jours de leur demande. Elles sont affishdans les locaux de la
Société de Gestion et communiquées a I'AMF.

16.4 - Toutes les informations données aux porteurs dés p#ns ces
différents rapports et au cours de réunions évéesudes porteurs de parts
devront rester confidentielles.

Titre IlI- Les Acteurs

17 -LA SOCIETE DE GESTION DE PORTEFEUILLE

La gestion du Fonds est assurée par NextStaganeque Société de Gestion,
conformément a l'orientation du Fonds définie Eitke 3.

La Société de Gestion est NEXTSTAGE, une sociétéaptons simplifiée,
dont le siege social est 25 rue Murillo — 75008$ar

La Société de Gestion a la responsabilité d’idemtifi’évaluer et de décider
des investissements, des cessions et des désiseeséints. La Société de
Gestion agit en toutes circonstances pour le comeseporteurs de parts et
peut seule directement ou par délégation de poédvtmut mandataire, exercer
les droits de vote attachés aux actifs compris taRends.

La Société de Gestion, les mandataires socialesetdlariés de la Société de
Gestion peuvent étre nommés administrateur ou tpogition équivalente
dans les sociétés dans lesquelles le Fonds a iinkasSociété de Gestion
rendra compte aux porteurs de parts dans son rtagpouel de toutes
nominations effectuées a ce titre.

18 -LE DEPOSITAIRE

A la date de Constitution du Fonds le Dépositaist B SOCIETE
GENERALE, société anonyme dont le siége social 28t boulevard
Haussmann — 75009 Paris, immatriculée au regisirecammerce et des
sociétés de Paris sous le numéro 552 120 222.

Le Dépositaire :

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

La Société de Gestion informe également les partéermparts du montant des 2° S'assure que le calcul de la valeur des pafrtsoeorme aux dispositions

revenus auxquels ils ont droit.

|égislatives ou réglementaires applicables et agldReent;
3° Exécute les instructions de la Société de Gestgauf si elles sont

Une lettre diinformation annuelle s'agissant desisfrsera adressée aux contraires aux dispositions Iégislatives ou régletaiees et au Réglement;

porteurs de parts et ce conformément au décret1@2985 du 10 avril
2012relatif a I'encadrement et a la transparence fdes et commissions

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

prélevés directement ou indirectement par les fatdsciétés mentionnés aux >~ S'assure que les produits du Fonds recoiventffeetation conforme aux

articles 19%erdecies0 A et 885-0 \Whisdu CGlI.

Le document intitulé « Composition de I'actif »letrapport annuel sont, soit
transmis par courrier ou par e-mail (sous réseeveedpecter les dispositions

dispositions législatives ou réglementaires appleset au Reglement.

Le Dépositaire doit s'assurer de la régularité dizsisions de la Société de
Gestion. Il doit, le cas échéant, prendre toutesumes conservatoires qu'il

de Iarticle 314-28 du Réglement Général de 'AMFJa demande expresse iUge utiles. En cas de litige avec la Société dstiGe, il en informe I'AMF.

des porteurs de parts, soit mis a leur dispositiaprés de la Société de
Gestion.

Le Dépositaire est désigné comme centralisateuodies de souscriptions-
rachats du Fonds par délégation de la Société deoBeet assure, a ce titre,
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I'exercice des taches de centralisation conforménznx dispositions de
l'article 411-67 du reglement général de 'AMF.

19 -LE DELEGATAIRE DE GESTION ADMINISTRATIVE ET
COMPTABLE

A la date de Constitution du Fonds, la Société dstiGn a délégué l'activité
de gestion administrative et comptable a : Delpitriété anonyme, dont le
siege est 168 avenue Charles de Gaulle 92524 WNesill Seine (le
« Délégataire de Gestion Administrative et Comptable).

20 - COMMISSAIRE AUX COMPTES

Le Commissaire aux Comptes du Fonds est désigmeupeudurée de six (6)
exercices par la Société de Gestion apres agrémueRbnds par I'AMF et, si
nécessaire, remplacé par la Société de GestioGobemissaire aux Comptes
peut étre renouvelé dans ses fonctions. Le preGoemmissaire aux Comptes
du Fonds est KPMG, 1 cours Valmy — 92 923 La Défaresiex.

Le Commissaire aux Comptes effectue les diligeetesntrdles prévus par la
loi et notamment contrdle chaque fois qu’il y alliéa sincérité et la régularité

des comptes et des indications de nature comptablienues 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 ilaéiggs et inexactitudes qu'il a
relevées dans l'accomplissement de sa mission.

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

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

Le Commissaire aux Comptes contrdle I'exactitudd@mposition de l'actif
et des autres éléments avant publication.

Les honoraires du Commissaire aux Comptes sorg fin commun accord
entre celui-ci et les organes compétents de |eé8bde Gestion de portefeuille
au vu d'un programme de travail précisant les elilggs estimées nécessaires.
En cas de liquidation, il évalue les montants deifsaet établit un rapport sur
les conditions de cette liquidation.

Il atteste les situations servant de base a lariliion d'acomptes.
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Titre |V Frais de gestion, de commercialisation et de placement du fonds

Avertissement
Les droits d’entrée et de sortie viennent augmelptprix 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 acquisaenent & la Société de Gestion, au commercialisagtc.

Il est rappelé en outre que conformément aux dispoes de l'article 10.1 du Reglement, les portetiesparts ne peuvent exiger le rachat de leurs pastu’au 31 décembre 2018, sauf cas de rachatpgnou
exceptionnels listés a I'article 10.1.

Catégorie agrégée de
frais, telle que définie
a l'article D.214-80-1
du Code monétaire et
financier

Description du type
de frais prélevé

Régle de plafonnement de ces frais et commissions, en
proportion du montant des souscriptions initiales t otales
en moyenne annuelle non actualisée sur I'ensembled ela

durée de l'investissement

Reégles exactes de calcul ou de plafonnement, en fon
le montant des souscriptions initiales

ction d'autres assiettes que

Destinataire:

distributeur
ou

gestionnaire

Taux

Description complémentaire

Assiette

raux
ou
baréeme

Description complémentaire

Droits d'entrée et de
sortie

Droits d'entrée
prélevés lors de la
souscription des
parts

0,8313%

Ce taux est une moyenne annuelle : les droits
d’'entrée sont en réalité prélevés en une seule
fois sur les seules parts A au moment de la
souscription. Ce taux a été annualisé pour les
besoins du calcul du TFAM conformément aux
regles de calcul de I'article D.214-80 du CMF.

Il n'y a pas de droits de sortie.

Montant initial de
souscriptions de parts A (hors
droits d'entrée).

5%

Ce taux est un taux net de taxes. Il
correspond au prélévement maximum qui
peut étre prélevé a la souscription des
parts A

Distributeur

Frais récurrents de
gestion et de
fonctionnement

Frais de gestion
financiére
rémunération : part
du gestionnaire
(incluant la part du
distributeur)

3,50%

Montant total des
souscriptions telles que
libérées dans le Fonds a leur
valeur initiale (soit hors droits
d’entrée)

3,5%

Ce taux est un taux net de taxes. Ce
taux est le taux maximum que peut
prélever le gestionnaire. Si un
distributeur se voit verser des frais, ces
frais sont compris dans ce taux

Gestionnaire

Dont Frais de gestion
financiere : part du
distributeur (inclus

dans la rémunération

du gestionnaire)

1,40%

Ce taux est compris dans le taux de ci-dessus

Montant total des
souscriptions telles que
libérées dans le Fonds a leur
valeur initiale (hors droits
d'entrée)

1,40%

Cette rémunération est incluse dans la
rémunération du gestionnaire
Ce taux est un taux net de taxes

Distributeur

Frais récurrents de
fonctionnement

0,20%

Ces frais sont destinés a différents intervenants
parmi lesquels le Dépositaire, du Délégataire de
Gestion Administrative et Comptable et le
Commissaire aux Comptes.

Montant total des souscriptions

telles que libérées dans le Fonds

a leur valeur initiale (hors droits
d'entrée)

0,20%

Ces frais sont destinés a différents
intervenants parmi lesquels le Dépositaire et
le Commissaire aux Comptes et le
Délégataire de Gestion Administrative et
Comptable.

Ce taux est un taux toutes taxes comprises

Gestionnaire

Commission de
constitution

0,1994%

Les frais de constitution seront prélevés en une
seule fois au moment de la constitution du
Fonds, mais sont ici annualisés conformément
aux régles de calcul de I'article D.214-80-6 du
CMF

Montant total des
souscriptions telles que
libérées dans le Fonds a leur
valeur initiale (hors droits
d'entrée)

1,196%

Ce taux est un taux toutes taxes
comprises

Gestionnaire

Frais de
fonctionnement non
récurrents liés a
l'acquisition, au suivi et
la cession des
participations

0,30%

Montant total des
souscriptions telles que
libérées dans le Fonds a leur
valeur initiale (hors droits
d'entrée)

0,30%

Ce taux est un taux hors taxe

Gestionnaire

Frais de gestion
indirects

0,20%

Actif net.

0,20%

Ce taux correspond a la fois aux
commissions de brokers (investissement
dans des sociétés cotées) et aux frais liés
aux investissements réalisés par le Fonds
dans d’autres OPCVM

Ce taux est un taux net de taxe.

Gestionnaire

14
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Les parts de catégorie A existantes ont vocati@tavoir, en une ou plusieurs fois, outre un mdrégal & leur montant souscrit et libéré :
- un montant égal a 80 % du solde des Produits éetes Plus-Values Nettes du Fonds non affedtémartissement de I'ensemble des parts du Fonds.

Dés lors que les parts de catégorie A auront ééaarsées de leur montant souscrit et libéré, des ple catégorie B ont vocation a recevoir, enawnplusieurs fois, outre un montant égal a leuntaat souscrit et
libéré :

- un montant égal & 20 % du solde des Produits &etss Plus-Values Nettes effectivement réaliaésepFonds non affectés a I'amortissement de deride des parts du Fonds.
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21-FRAIS RECURRENTS DE FONCTIONNEMENT ET DE
GESTION DU FONDS

21.1. Rémunération de la Société de Gestion

La Société de Gestion percoit, a titre de rémuigérate sa gestion du Fonds,
une commission au taux annuke 3.50% net de toutes taxedJne partie de
cette commission de gestion pourra le cas échéamtrétrocédée par la
Société de Gestion aux commercialisateurs, dafimige de 1,40 % net de
toutes taxes par an

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

L’assiette de la commission de gestion est le nmirttstal des souscriptions
telles que libérées dans le Fonds a leur valeuralimi(soit hors droits
d’entrée).

Cette commission de gestion est réglée par le Fomefsuellement a terme
échu, et fait I'objet d’une régularisation & la fifexercice afin de prendre en
compte les souscriptions regues au cours de lieeerc

La commission due a la Société de Gestion serarémjie 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 I|ttjygse ou cette
commission serait amenée a étre obligatoirementniseua la taxe sur la
valeur ajoutée (¥VA »), la TVA sera supportée par le Fonds.

21.2. Autres frais

D’autres frais, commission et honoraires sont pagemaniére récurrente par
le Fonds, ou par la Société de Gestion pour le temp Fonds. Il s’agit de la
rémunération du Dépositaire et du Commissaire awmpes, et du
Délégataire de Gestion Administrative et Comptable

Le total de ces frais, annuellement, calculé sumime assiette que la
commission de gestion n’excédera P20 % TTC par an.

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 & un montant forfaitaire égdl,496% TTC du montant total des
souscriptions telles que libérées dans le Fondaeravileur 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 frtishonoraires 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 te$oles frais d'assurance
contractés éventuellement auprés de OSEO-Innovatiorou d'autres

organismes ainsi que les frais éventuellement pay&SEO-innovation dans
le cadre de la procédure de reconnaissance du@aratnovant des produits,
procédés ou techniques mentionnés a l'article 4—30 du CMF. Le montant
des remboursements susvisés, ne dépassera pas, H3Q%n moyenne
annuelle, du montant total des souscriptions repaege Fonds (des parts A et
des parts B).

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

Les frais indirects éventuels liés a l'investissetmdu Fonds dans d'autres
OPCVM ainsi que les commissions des brokers liésimestissements dans
des titres cotés, seront supportés par le Fondmskmble de ces frais ne
seront pas supérieur®@0% nets de taxesle I'Actif Net 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
Apres obtention de I'agrément de I'AMF, la SoctéSestion peut :

soit faire apport, en totalité ou en partie, defsacompris 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 apres que les porteurs de parts du Fondstetiéavisés.

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 diminueutiiat 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 préidquidation

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

a. a compter de l'ouverture de l'exercice suivant latuce de son
cinquiéme exercice, si, depuis l'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 effectaépees de ses porteurs
de parts existants et dans le cadre de réinvestsgs ;

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

La Société de Gestion déclare alors a 'AMF etewise des impbts auprées
duquel elle dépose sa déclaration de résultatsydidure de la pré-liquidation

du Fonds. Dés que la période de pré-liquidatioresgérte, le Fonds n'est plus
tenu de respecter les Quotas du Fonds.

Apres déclaration a 'AMF et au moins trois jourvr@s avant |'ouverture de
la période de pré-liqudiation, la Société de Geshdresse aux porteurs de
parts une information individuelle (sous forme dtire ou de documentation
d'information) portant sur l'ouverture de cette iqie et précisant les

conséquences éventuelles sur la gestion du Foffldsiniorme également le

Dépositaire.
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27.2. Conséquences liées a l'ouverture de la prétidation d. encas de demande de rachat de la totalité des part

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

Ces modalités particuliéres de fonctionnement snsuivantes :

Lorsque le Fonds est dissout, les demandes detnaetsant plus possibles. La
Société de Gestion informe au préalable par cautAMF de la procédure de
dissolution, de la date et des modalités de ligingdeenvisagées. Ensuite elle
adresse a I'AMF le rapport du commissaire aux cespt

29 -LIQUIDATION

1) Le Fonds ne peut plus accepter de nouvelles sptisais de parts
autres que celles de ses porteurs de parts exigtant effectuer des En cas de dissolution, la Société de Gestion oDdpositaire assume les
réinvestissements ; fonctions de liquidateur ; & défaut le liquidatest désigné en justice a la
2) Le Fonds peut céder a une entreprise liée a s&t8até Gestion, au demande de toute personne intéressée. A défaigjuiddteur est désigné en
sens de l'article R. 214-56 du CMF des titres ghitalaou de créance justice a la demande de tout porteur de parts dds:o

détenus depuis plus de 12 mois. Dans ce cas, Esons sont

évaluées par un expert indépendant sur rapportation@ssaire aux Le représentant de la Société de Gestion (ou didhteur) est investi, a cet

Comptes du Fonds. La Société de Gestion doit coriqmena I'AMF  effet, des pouvoirs les plus étendus pour réaleseactifs, payer les créanciers

les cessions réalisées ainsi que le rapport yeaftér éventuels et répartir le solde disponible entreteseurs de parts au prorata de

3) Le Fonds ne peut détenir au cours de l'exercicsujti'ouverture de leurs droits.

la période de pré liquidation que :

» Des titres non cotés ; Le Commissaire aux Comptes et le Dépositaire coetih d’exercer leurs

« Des titres cotés, fonctions jusqu’a la fin des opérations de liquilat A la fin de la liquidation,

« Des avances en compte courant & ces mémes sqQciétés la Société de Gestion adresse a I'AMF le rappo@aimmissaire aux comptes.
,?,ang:g'tjerﬁgrgéeg tggﬁ ﬁ(?bjr()elf ;ﬁ?f,g: ggta galrlne“r;al:]r; Eteast Pendant la période ‘de liquidation, Ife Délpositailk}is, Corpmissaire aux
sociétés non cotées : et Comptes, continuent a percevoir leur rémunératianrémunération annuelle

« Des investissements réalisés aux fins de placedemproduits ge Ilg Sgciété de (%edsﬁfon ui demeure aCf}Hi;ﬁm" chargée des opérations
de cession de ses actifs et autres produits emncstde d€ liquidation, ou a defaut, est versee au liqeitat
distribution au plus tard jusqu'a la cléture dedkeice suivant
celui au cours duguel la cession a été effectuéeyproduits ) . - .
réalisés, et du placement de sa trésorerie a hatie20 % de la Titre VI - Dispositions diverses
valeur du Fonds.

30 -MODIFICATIONS DU REGLEMENT
28 -DISSOLUTION Toute proposition de modification du Reéglement mige a l'initiative de la
L . . . . . . Société de Gestion avec I'accord du Dépositairge@eodification ne devient

La Société de Gestion procede a la dissolutioigaidation du Fonds avant effective qu'apres information du Dépositaire et derteurs de parts selon les
I'expiration de la durée du Fonds, soit avant lel8tembre 2018. modalités définies par l'instruction de 'AMF egweur.
';a_Q'S_S‘)'U“On du Fonds pourra également étre éécjthr anticipation, sur | g5 mogdifications du présent réglement sont porééés connaissance des
linitiative de la Societé de Gestion. porteurs de parts selon les modalités prévuespaglementation de I'AMF.
En_ outre, le Fonds sera automatiquement dissowt lianquelconque des cas S'agissant des cas non soumis & I'agrément de I'AWfe requérant pas
suivants: I'unanimité des porteurs de parts (hors cas de tiongatels que définis par

) L i l'instruction de '’AMF en vigueur), la Société dee§ion pourra, a sa propre

a.  silemontant de 'Actif Net du Fonds demeure penda délai de trente jnitiative, décider de consulter les porteurs detspaur la réalisation de toute
(30) jours inférieur & trois cents mille (300 0Gros, & moins que la megyre, opération ou modification concernant ledSpmpréalablement a la
Société de Gestion ne procede a un apport totaglantiel des actifs (gajisation de celles-ci. Dans ce cas, elle admssex porteurs de parts un
compris dans le Fonds & un ou plusieurs fonds ddetassure 1a  coyrrier individuel décrivant les mesures ou opénst proposées. Les
gestion, la Sociéte de Gestion en informe alofsIFA porteurs de parts disposeront d'un délai de tr@@pjours pour indiquer par

. . L . lettre recommandée avec accusé de réception 'sfilpasent aux mesures ou

b. en cas de cessafion des fonctions du Depositairausun autre ,harations proposées par la Société de Gestiors Baras oul des porteurs de
dépositaire n'a été désigné par la Société dedbestpres approbation pats représentant plus de 50 % de I'ensemble aks gu Fonds (toutes
de 'AMF; catégories confondues) s'y opposeraient, la SodétéGestion ne pourra

. L . . . procéder aux mesures ou opérations envisagées.

c. sila Société de Gestion est dissoute ou fait &bljun redressement

judiciaire, si la Société de Gestion cesse d'étrrisée a gérer les
FCPI en France ou si la Société de Gestion cessac#ités pour 31 -CONTESTATIONS — ELECTION DE DOMICILE
quelque raison que ce soit, et si, dans un délaiede (2) mois aprés
réalisation de I'un de ces événements, aucune sotiété de gestion
n'a été désignée par la Société de Gestion appéstaiion de I'AMF ;
et;

Toute contestation relative au Fonds, qui peues&l pendant la durée de
fonctionnement de celui-ci ou lors de sa liquidatswit entre les porteurs de
parts, soit entre ceux-ci et la Société de Gesiiote Dépositaire, sera régie
par la loi francaise et soumise a la juridictionclagive des Tribunaux
compétents de Paris.
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ANNEXE |

Méthodes et criteres d'évaluation
des instruments financiers détenus par le FCPI IR EXSTAGE CAP 2018

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

- les instruments financiers frangais, sur la khselernier cours demandé (bid price) constatéesitdrché réglementé ou ils sont négociés, au
jour de I'évaluation ou le dernier jour ouvré pdat 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 Parisuiaull'évaluation ;

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

Il est possible d'appliquer une Décote de Négolii@lai une évaluation obtenue sur la base d'ursadeimarché dans les cas suivants :
- si les transactions sur les instruments finasaencernés font I'objet de restrictions officielle
- 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 restristén vigueur et du montant relatif de la particgma

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

Dans certaines circonstances, les volumes d'échamgesont pas un indicateur pertinent : possibdiétransactions hors marché, compte tenu de
l'insuffisance de volumes négociés sur le marckiétence d'une offre d'achat & moins de six (6)meila date d'évaluation, & un prix supérieuroamscdu
marché. Dans ces cas, il peut ne pas étre applgj&cote de Négociabilité.

Pour les investissements soumis a une restricffentant la négociation ou a une période d'immsailon (un "lock-up”), une décote initiale de viiig0)
% est appliquée par rapport au cours du marchételéai peut étre progressivement ramenée a zdin da période.

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

2. Parts ou actions d'OPCVM et droits d'entités dnvestissement

Les actions de SICAV, les parts de fonds communglaieement et les droits dans les entités d'irs@mtient visées au b) du 2. de l'article L. 214428 d
CMF sont évalués sur la base de la derniére vatplidative 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 instrumentdiranon coté ou valeur que détient le Fonds duste Valeur. Pour déterminer le montant de cette
Juste Valeur, la Société de Gestion recourt a usthade adaptée a la nature, aux conditions etiezonstances de l'investissement.

Les principales méthodes que la Société de Gepgan utiliser sont celles décrites aux articles@838. Quelque soit la méthode retenue, la Sodiété
Gestion procéde a une estimation de la Juste Vélene société du portefeuille & partir de sa \fadétntreprise selon les étapes suivantes :

(i)  déterminer la Valeur d'Entreprise de cette soaétéoyen d'une des méthodes de valorisation

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

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

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

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

(vi) allouer les montants ainsi obtenus en fonctioradgatticipation du Fonds dans chaque instrumeanéier 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 marchéwdgsns, 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 réellemerritable performance.

Dans certaines situations, il ne sera pas possiétablir une Juste Valeur de maniere fiable. D@neas, l'investissement est valorisé a la méneurajui
prévalait lors de la précédente évaluation, saufande dépréciation manifeste, auquel cas la vaktidiminuée de fagon a refléter la dépréciatielfe
qu'estimée.

En regle générale, la Décote de Négociabilitétse sselon les circonstances, dans une fourchettixqd10) a trente (30) % (par tranche de cind4})
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En outre, la Société de Gestion devra tenir conugetous éléments susceptibles d'augmenter ou demide 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 objectitst&giques,

- les performances budgétées sont revues a lachaussla baisse,

- la société n’a pas respecté certains engagerfieaneiers ou obligations,

- présence d’éléments hors bilan (dettes ou gasnti

- procés important actuellement en cours,

- existence de litiges portant sur certains aspEntsnerciaux, tels que les droits de propriété siviels,

- cas de fraude dans la société,

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

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

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

- la société procéde a une levée de fonds dorbleditions semblent différentes du précédent teuadle.

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

En cas de perte de valeur, la Société de Gestivra dBminuer 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'informationffisantes pour évaluer la Juste Valeur plus pécent (dans le cas notamment ou la valeur reseste
égale ou inférieure a (25) % de la valeur initiaéde pourra appliquer des paliers de cing (5) %.

3.2. Choix de la méthode d'évaluation

La méthode d'évaluation adaptée est choisie enidoncotamment :

- du stade de développement de l'investissemelat sleciété et/ou,

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

- de son secteur d'activité et des conditions deméa

- de la qualité et de la fiabilité des donnéessétis pour chaque méthode,

- de la possibilité de recourir a des comparaisendes données relatives a des transactions.

En principe, les mémes méthodes sont utiliséeggiériode a l'autre, sauf si un changement de méthermet une meilleure estimation de la Justewale
3.3. La méthode d'évaluation du prix d'un investissnt récent

Le codt d'un investissement récemment effectuétitoasine bonne approximation de sa Juste Valeansdue l'investissement est réalisé par un tiars, |
valorisation sur la base du co(t de cet investissg¢ipeut étre affectée des facteurs suivants :

- il s'agit d'un investissement représentant usldgiourcentage du capital ou d'un faible montantadeur absolue,
- l'investissement et le nouvel investissement assbrtis de droits différents,

- le nouvel investissement est réalisé par desidérations stratégiques,

- l'investissement peut étre assimilé a une vert®é ou a un plan de sauvetage.

Cette méthode est adaptée pendant une périodédingin général d'un an a compter de l'investissedeeréférence. Il doit étre tenu compte pendatté ce
période de tout changement ou évenement postériapération de référence susceptible d'affeatduste Valeur de l'investissement.

3.4. La méthode des multiples de résultats

Cette méthode consiste & appliquer un multiplerésultats de I'activité de la société faisant leihije I'évaluation afin d’en déduire une valeurrdoue 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) ;

(i)  ajuster le montant obtenu en (i) ci-dessus afinefléter 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 allocatiangépartitions 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 dhetieité & partir de son actif net. Lorsque lai8@gcde Gestion utilise cette méthode, elle doit :

(i)  calculer la Valeur d’Entreprise de la société elisaht des outils adaptés pour valoriser son a&tton passif (y compris le cas échéant les attifs
passifs hors bilan) ;

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

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

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

(i)  déterminer la Valeur d’Entreprise de la sociét@uipd’hypothéses et d’estimations raisonnablesfllix 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 allocatianeépartitions de celle-ci de fagon appropriée,
comme indiqué au (iii) a (vi) de l'article 3.1.

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

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

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

3.8. La méthode des références sectorielles

Cette méthode d’évaluation sera rarement utilisgrence 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 obtenusidd d’autres méthodes.

4. Définitions

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

Décote de Négociabilité Désigne le gain attendudes acheteurs ou vendeurs consentants, exisiang®tentiels, agissant sans
contrainte, et dans des conditions de concurreocmale, pour compenser le risque représenté par une
négociabilité réduite d'un instrument financier,nkégociabilité représentant la facilité et la ragicavec
lesquelles cet instrument peut étre cédé au moweerht, et impliquant I'existence simultanée d'urfreet

d’'une demande.

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

Marché Désigne un marché d'instruments finandiars;ais ou étranger, dont le fonctionnement estréspar une
entreprise de marché ou un prestataire de senddegestissement ou tout autre organisme similaire
étranger.

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

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

Valeur d’Entreprise Désigne la valeur des instmimdinanciers correspondant aux droits représéntae la propriété d’'une
société, majorée de la dette financiére nette tle oc®me société.

Valeur d’Entreprise Brute Désigne la Valeur d’'Epiise avant sa ventilation entre les différenssriiments financiers détenus par le
Fonds et les autres instruments financiers dassdité dont le degré de séniorité est équivalemférieur
a celui de l'instrument du Fonds bénéficiant dwrinplus élevé.

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