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Fonds Commun de Placement dans I'Innovation (FCPI)
Fonds régi par I'article L. 214.41 du Code monétaire et financier et par ses textes d'application
Fonds non-éligible au Plan d'Epargne en Actions
FCPI agréé par I'AMF le 11 mai 2007

Code ISIN : FR0010464081

REGLEMENT

AVERTISSEMENT

L'’Autorité des Marchés Financiers (AMF) appelle I'attention des souscripteurs sur les
risques spécifiques qui s’attachent aux Fonds Communs de Placement dans I'Innovation
(FCPI).

Lors de votre investissement, vous devez tenir compte des éléments suivants :

- Le Fonds va investir au moins 60 % des sommes collectées dans des entreprises a
caractere innovant ayant moins de 2 000 salariés et n'étant pas détenues majoritaire-
ment par une ou plusieurs personnes morales. Les 40 % restant seront éventuelle-
ment placés dans des instruments financiers autorisés par la réglementation, par
exemple dans des supports liés au secteur immobilier, dans I'alternatif (via des OPCVM
de fonds alternatifs), dans des actions ou des fonds (ceci étant défini dans le Reglement
et la Notice du FCPI) ;

- La performance du Fonds dépendra du succés des projets de ces entreprises. Ces
projets étant innovants et risqués, vous devez étre conscients des risques élevés de
votre investissement. En contrepartie des possibilités de gain associées a ces inno-
vations et de I'avantage fiscal, vous devez prendre en compte le risque de perdre de
I'argent ;

- Votre argent peut étre en partie investi dans des entreprises qui ne sont pas cotées
en Bourse. La valeur liquidative de vos parts sera déterminée par la Société de Gestion,
selon la méthodologie décrite dans le Réglement du Fonds, sous le contrdle du com-
missaire aux comptes du Fonds. Le calcul de la valeur liquidative est délicat ;

- Pour vous faire bénéficier de I'avantage fiscal, le seuil de 60 % précédemment évo-
qué devra étre respecté dans un délai maximum de deux exercices et vous devez
conserver vos parts pendant au moins 5 ans. Cependant, la durée optimale de place-
ment n'est pas liée a cette contrainte fiscale du fait d’'investissement du fonds dans
des entreprises dont le délai de maturation peut étre long ;

- Le rachat de vos parts par le Fonds peut dépendre de la capacité de ce dernier a céder
rapidement ses actifs ; elle peut donc ne pas étre immeédiate ou s’opérer a un prix infé-
rieur a la derniére valeur liquidative connue. En cas de cession de vos parts a un autre
porteur de parts, le prix de cession peut également étre inférieur a la derniere valeur
liquidative connue.

Début avril 2007, la situation des FCPI précédents gérés par UFG Private Equity
relative au quota d’investissements éligibles est la suivante :

Année
de création
Fin 2004 Diadéme Innovation | 51,7 % (au 25 novembre 2006) 25 mai 2007

Mai 2006 Diademe Innovation Il 15,5 % (au 25 novembre 2006) 30 juin 2008

Nom du FCPI Taux d'investissements en titres éligibles  Date limite d'atteinte du quota
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ILA ETE CONSTITUE A LINITIATIVE DE :

La Société UFG PRIVATE EQUITY

Société par actions simplifiée au capital de 500 000 euros

Ayant son siege social au 173, boulevard Haussmann - 75008 Paris

Immatriculée sous le numéro 452 276 181 RCS Paris

Agréée par I'Autorité des Marchés Financiers en tant que société de gestion sous le numéro GP 04 032

Exercant les fonctions de « Société de Gestion »

D'UNE PART

Et de :

La Société BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES
Société Anonyme au capital de 165 279 835 euros
Ayant son siege social au 3, rue d’Antin - 75002 Paris

Immatriculée sous le numéro 552 108 011 RCS Paris

Exercant les fonctions de « Dépositaire »

D'AUTRE PART

UN FONDS COMMUN DE PLACEMENT DANS LINNOVATION,
régi par l'article L. 214.41 du Code monétaire et financier et par ses textes d’application ainsi que par le présent réglement,
agréé par I'Autorité des Marchés Financiers le 11 mai 2007.
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TITRE |

DENOMINATION — ORIENTATION DE LA GESTION —
PORTEURS DE PARTS — DUREE — COMPOSITION
DES ACTIFS

ARTICLE 1 - DENOMINATION

Le Fonds Commun de Placement dans I'Innovation, dési-
gné ci-apres par I'abréviation « Fonds », a pour dénomina-
tion:

Diadéme Innovation lll

Cette dénomination est suivie des mentions suivantes :
« Fonds Commun de Placement dans I'Innovation - article
L. 214-41 du Code monétaire et financier ».

Société de Gestion : UFG Private Equity

BNP Paribas Securities
Services

Dépositaire :

Délégataire de la gestion

comptable : BNP Paribas Fund Services

Délégation de gestion

sur la fraction cotée : UFG Investment Managers

Commissaire aux comptes : Deloitte & Associés
Compartiment : Non
Nourricier : Non

ARTICLE 2 - ORIENTATION DES PLACEMENTS
2.1. Orientation de gestion

Investissement dans la partie éligible au quota de 60 % :
Lobjectif du Fonds est d'investir 60 % minimum dans des
petites et moyennes entreprises européennes industrielles
ou de services, non cotées ou cotées, qui sont estimées
avoir de fortes perspectives de croissance appuyées sur le
développement de produits innovants, conformément a la
réglementation applicable.

Secteurs :

Pour la part de I'actif (60 % au moins) soumis aux critéres
d’innovation, les secteurs d’investissement sélectionnés
sont les nouvelles technologies de I'information et de la
communication, les secteurs traditionnels innovants®? et
également les biotechnologies®® visant soit des marchés
nouveaux, soit des marchés traditionnels tels que I'infor-
matique, les télécommunications et la santé notamment,
mais les investissements viseront également les entreprises
innovantes dans d’autres secteurs d’activité pourvu qu’elles
satisfassent aux critéres d’éligibilité au FCPI et présentent
des perspectives de valorisation réelles et compatibles avec
I’horizon de liquidité du Fonds.

(1) Les nouvelles technologies de I'information et de la communication présen-
tant des technologies émergentes a fort potentiel mises en ceuvre dans les infra-
structures, I'électronique, I'optique, les logiciels...

(2) Les secteurs traditionnels innovants tels I'énergie, I'environnement, I'eau, le
développement durable, les innovations concernant des procédés industriels. ..

(3) Les biotechnologies mais plus particulierement l'instrumentation médicale et
en particulier le domaine du diagnostic.

Stades de développement :
Les investissements seront également répartis en fonction
du cycle de vie des entreprises (amorcage, développement,

pré-introduction en bourse) mais une priorité sera donnée
aux entreprises matures, soit en développement soit en
pré-introduction en bourse.

Géographie :

Le Fonds investira dans des sociétés européennes confor-
mément a la réglementation applicable mais investira prin-
cipalement en France et également en Belgique.

La Société de Gestion a délégué l'investissement dans les
sociétés cotées a la société UFG Investment Managers,
filiale du Groupe Crédit Mutuel Nord Europe.

Les liquidités, notamment au cours de la période entre la
date de constitution du Fonds et la date d’inventaire de cl6-
ture de I'exercice suivant |'exercice de la constitution du
Fonds, seront placées essentiellement en organismes de
placement collectif en valeurs mobilieres monétaires et en
actions gérés notamment par le groupe de la Société de
Gestion : le groupe Crédit Mutuel Nord Europe.

Le Fonds s’interdit d'investir sur les marchés a terme, dans
les fonds spéculatifs et dans les warrants.

Investissement dans la partie non-éligible au quota :

Les actifs représentant la partie non-éligible au quota pri-
vilégieront des investissements a risque faible et a risque
moyen.

La part de I'actif (40 % au plus) non soumis aux criteres
d’innovation sera notamment investie dans des supports
éligibles a I'actif d'un FCPI :

e Liés au secteur immobilier pour environ 30 % de I"actif du
Fonds dans des supports adossés a I'immobilier confor-
mément a la réglementation applicable, situés dans toute
la France et visant différents types de locaux (bureaux,
locaux commerciaux et d'activité, entrepots, logements)
afin de garantir également une répartition des risques
locatifs ;

¢ Dans l'alternatif, via des organismes de placement collec-
tif en valeurs mobilieres de fonds alternatifs de droit fran-
cais gérés notamment par le groupe de la Société de
Gestion : le groupe Crédit Mutuel Nord Europe ;

¢ Et dans des organismes de placement collectif en valeurs
mobilieres monétaires et en actions avec un profil équi-
libre (50 % actions et 50 % obligations) ou offensif (100 %
actions).

Ces pourcentages sont néanmoins donnés a titre indicatif
et sont susceptibles d'évoluer en fonction des possibilités
d’investissement et de I'appréciation des opportunités de
marché.

La Société de Gestion se réserve la possibilité d'investir les
éventuelles plus-values réalisées et revenus (coupons, divi-
dendes, etc.) nets dans un ou plusieurs organismes de pla-
cement collectif en valeurs mobiliéeres actions européennes
dont I'objectif de gestion sera d'investir dans des sociétés
distribuant un dividende supérieur au dividende moyen du
marché. Ces OPCVM pourront étre gérés par le groupe de
la Société de Gestion : le groupe Crédit Mutuel Nord Europe.
La Société de Gestion pourra privilégier des placements
plus sécurisés pendant les dernieres années de vie du Fonds.



2.2. Principes et régles mis en place pour préser-
ver lI'intérét des porteurs de parts

2.2.1. Criteres de répartition des investissements entre
les portefeuilles gérés par la Société de Gestion

La Société de Gestion répartira les opportunités d’investis-
sement entre les véhicules gérés par elle dans I'intérét des
porteurs de parts et notamment en fonction de critéres tels
que la nature de I'opportunité d’'investissement considé-
rée et sa compatibilité par rapport aux politiques d'inves-
tissement desdits véhicules et aux types d’investissement
autorisés, la diversification des portefeuilles, le stade de
développement de la société objet de I'opportunité d’in-
vestissement, le respect de |'orientation des placements,
les ratios fiscaux et réglementaires, les autres contraintes
de divisions de risques, la capacité résiduelle de trésorerie
et la durée d’'investissement du portefeuille.

2.2.2. Regles de co-investissements

- Co-investissements avec d'autres OPCVM gérés par la
Société de Gestion

Le Fonds pourra co-investir avec d’autres OPCVM gérés
par la Société de Gestion dés lors que ces co-investisse-
ments se réaliseront au méme moment et aux mémes
conditions a I'entrée comme a la sortie.

- Co-investissements avec des sociétés ou structures d'in-
vestissement liées a la Société de Gestion

Le Fonds pourra co-investir avec des sociétés ou structures
d’'investissement liées a la Société de Gestion (au sens du
décret 2005-1007) dés lors que ces co-investissements se
réaliseront au méme moment et aux mémes conditions a
I'entrée comme a la sortie.

- Co-investissements lors d'un apport de fonds propres
complémentaires

Le Fonds ne pourra participer a une opération d’apport de
fonds propres complémentaires au profit d'une entreprise
dans laquelle une société liée a la Société de Gestion ou
les véhicules d’'investissement que gere la Société de
Gestion ou cette société liée sont déja actionnaires que si
un ou plusieurs investisseurs tiers extérieurs intervienne(nt)
au nouveau tour de table pour un montant significatif.

Dans ce cas, la participation du Fonds a I'opération sera
subordonnée a sa réalisation dans des conditions équiva-
lentes (avec un prix identique) a celles applicables audit
tiers.

A défaut de participation d’investisseurs tiers extérieurs,
la participation du Fonds a I'opération pourra toutefois avoir
lieu a condition d’avoir regu I'accord unanime des membres
du Comité Consultatif statuant sur le rapport de deux experts
indépendants, dont, éventuellement, le commissaire aux
comptes du Fonds. Le rapport annuel du Fonds relatera ces
opérations.

- Co-investissements avec la Société de Gestion, ses diri-
geants et salariés, et les personnes agissant pour son

compte

Il est précisé que les membres de la Société de Gestion,

dirigeants et salariés, et les personnes agissant pour son
compte, ne co-investiront pas dans les participations prises
par les Fonds gérés par la Société de Gestion.

Le rapport annuel reprendra la liste des co-investissements
comme prévu a l'article 22.2 du présent réglement.

2.2.3. Transfert de participations

- Participations détenues depuis moins de douze mois :

En cas de transfert entre le Fonds et la Société de Gestion
ou une société liée a elle au sens du décret 2005-1007 d'une
participation dans une entreprise détenue ou gérée depuis
moins de douze mois, le réglement du Fonds, le bulletin
de souscription ou le rapport annuel qui suit la création du
Fonds ou le rapport annuel de I'exercice concerné doit indi-
quer l'identité des lignes concernées, leur colt d’acquisi-
tion et la méthode d’évaluation de ces cessions contrblée
par un expert indépendant sur rapport du commissaire aux
comptes du Fonds et/ou de rémunération de leur portage.

- Participations détenues depuis plus de douze mois :

Le transfert d’une participation dans une entreprise détenue
ou gérée depuis plus de douze mois entre le Fonds et la Société
de Gestion ou une société liée n'est pas autorisé.

2.2.4. Prestations de services effectuées par la Société
de Gestion ou des sociétés qui lui sont liées

A. La Société de Gestion pourra facturer des honoraires de
conseil, de montage, de transaction ou d’expertise aux
sociétés du portefeuille du Fonds. Dans ce cas, ces hono-
raires de conseils seront imputés sur la rémunération de
la Société de Gestion au prorata du pourcentage en fonds
propres détenu par le Fonds dans la société émettrice, appré-
cié au jour du paiement desdits honoraires. Dans tous les
cas, il est interdit aux salariés ou dirigeants de la Société
de Gestion agissant pour leur propre compte, de réaliser
des prestations de services rémunérées au profit du Fonds
ou des sociétés qu’il détient en portefeuille ou dont il pro-
jette I'acquisition.

B. La Société de Gestion devra mettre préalablement en
concurrence plusieurs prestataires lorsqu’elle souhaite faire
réaliser une prestation de services significative au profit
d’une société dans laquelle le Fonds a investi, dés lors que
I'un des prestataires pressenti est une personne morale qui
lui est liée.

La Société de Gestion mentionnera dans son rapport annuel
la nature et le montant global, par nature de prestations,
des sommes facturées par elle et les entreprises qui lui sont
liées, aux sociétés du portefeuille.

Si le bénéficiaire est une entreprise liée a la Société de
Gestion, le rapport indique, dans la mesure ou l'informa-
tion peut étre obtenue, I'identité du bénéficiaire et le mon-
tant global facturé.

Par ailleurs, la Société de Gestion mentionnera également
dans son rapport annuel I'existence d'opérations de crédit
réalisées par un établissement de crédit auquel elle est liée.

Ce rapport annuel précisera selon que :

- Lopération de crédit a été mise en place lors de |'acqui-
sition (directe ou indirecte) des titres par le Fonds. Dans
ce cas, la Société de Gestion indique si les conditions de

DIADEME INNOVATION Il e REGLEMENT
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financement pratiquées par I'établissement de crédit lié
se distinguent des conditions habituellement pratiquées
pour des opérations similaires, et le cas échéant, pour-
quoi.

- Lopération de crédit est effectuée au bénéfice de société
du portefeuille. La Société de Gestion indique dans son
rapport annuel, dans la mesure ou, aprés avoir fait les dili-
gences nécessaires pour obtenir cette information, elle a
pu en avoir connaissance, si un établissement de crédit,
auquel elle est liée, concourt significativement au finan-
cement de I'entreprise (fonds propres inclus).

Elle mentionne également dans son rapport si cet établis-
sement a apporté un concours a son initiative et dans ce
cas si les conditions de financement se distinguent des
conditions du marché et, le cas échéant, pourquoi.

ARTICLE 3 - PORTEURS DE PARTS

Les parts A du Fonds sont plus particulierement destinées
aux personnes physiques, sous réserve qu’aucune d’entre
elles, agissant directement ou par personne interposée
(conjoint, ascendants ou descendants), ne détienne plus
de 10 % des parts de celui-ci, ni plus de 25 % des droits
dans les bénéfices des sociétés dont les titres figurent a
I"actif du Fonds ou n’ait détenu ce montant a un moment
quelconque au cours des cing derniéres années précédant
la souscription des parts.

Les parts A pourront également étre souscrites par les per-
sonnes morales et les organismes de placement collectif
en valeurs mobilieres régis par le Code monétaire et finan-
cier, dans les limites de la réglementation applicable.

Les parts B sont réservées aux dirigeants, salariés ou per-
sonnes physiques en charge de la gestion du Fonds et la
Société de Gestion elle-méme (en tant que sponsor du
Fonds).

Pour chacune des catégories de parts, la Société de Gestion
pourra émettre des centiemes, milliémes, dix milliemes ou
cent milliemes de part.

ARTICLE 4 - DUREE

Le Fonds est créé pour une durée de sept (7) ans a comp-
ter de sa constitution, sauf les cas de dissolution anticipés
visés a l'article 23 ci-apres du présent reglement.

Cette durée peut étre prorogée par la Société de Gestion
en accord avec le Dépositaire par période d'une année et
au maximum trois fois. Chacune de ces décisions de pro-
rogation est prise trois mois avant |I'expiration de la durée
prévue a I'alinéa précédent ou avant I'expiration de la durée
précédemment prorogée. Elle est portée a la connaissan-
ce des porteurs de parts et de 'TAMFE

ARTICLE 5 - COMPOSITION DES ACTIFS

5.1. Le Fonds est un Fonds Commun de Placement
a Risques

Le Fonds est une copropriété d'instruments financiers consti-
tuée principalement de valeurs mobiliéres et de parts de
SARL autorisées par les dispositions de I'article L. 214-36
du Code monétaire et financier et celles du décret 2005-
1007

Conformément aux dispositions de l'article L. 214-36 du
Code monétaire et financier, les actifs du Fonds devront
étre constitués pour 50 % au moins :

¢ De titres participatifs ou de titres de capital, ou donnant
acceés au capital, émis par des sociétés qui ne sont pas
admises aux négociations sur un Marché (marché d’ins-
truments financiers frangais ou étranger, dont le fonction-
nement est assuré par une entreprise de marché ou un
prestataire de services d’investissement ou tout autre
organisme similaire étranger), ou, par dérogation a I'ar-
ticle L. 214-20, de parts de SARL, ou de sociétés dotées
d’un statut équivalent dans leur Etat de résidence ;
Dans la limite de 15 % de I'actif du Fonds, d’avances en
compte courant dans des sociétés non cotées pour la
durée de lI'investissement réalisé, dans lesquelles le Fonds
détient au moins 5 % du capital ;

De droits représentatifs d'un placement financier dans
une entité constituée dans un Etat membre de
I’'Organisation de Coopération et du Développement
Economique dont I'objet principal est d'investir dans des
sociétés dont les titres de capital ne sont pas admis aux
négociations sur un Marché, a concurrence du pourcen-
tage d’investissement direct de I'actif de I'entité concer-
née dans des sociétés éligibles a ce méme quota ;

Dans la limite de 20 % de I'actif du Fonds, les titres en
capital, ou donnant accés au capital, admis aux négocia-
tions sur un Marché d’un Etat partie a I'accord sur I'Espace
économique européen, émis par des sociétés dont la capi-
talisation boursiére est inférieure a cent cinquante (150)
millions d’euros ;

Pendant une durée de cinqg ans, de titres détenus par le
Fonds qui auront été admis aux négociations sur un mar-
ché d’'instruments financiers frangais ou étranger.

Le quota d’investissement de 50 % doit étre respecté au
plus tard lors de l'inventaire de cl6ture de I'exercice sui-
vant I'exercice de la constitution du Fonds et ce au moins
jusqu’a la cloture du cinquieme exercice du Fonds.

Lactif du Fonds peut étre constitué pour:

® 35 % au plus en actions ou parts d'un méme organisme
de placement collectif en valeurs mobiliéres ;

® 10 % au plus de parts d’'OPCVM allégés relevant de I'ar-
ticle L. 214-35 du Code Monétaire et Financier ;

¢ 10 % au plus en titres d'un méme émetteur ;

¢ 10 % au plus en titres ou en droits d'une méme entité men-
tionnée au b) du 2 de I'article L. 214-36 du code monétaire
et financier ne relevant pas des autres dispositions de
I"article L. 214-36 ni de |'article L. 214-41, ni de l'article
L. 214-41-1 du code monétaire et financier.

De plus, le Fonds ne peut pas détenir plus de 35 % du capi-
tal ou des droits de vote d’'un méme émetteur.

Le Fonds ne pourra pas détenir, ni s’'engager a souscrire
ou acqueérir, plus de 20 % du montant total des titres ou
droits et des engagements contractuels de souscription
d’'une méme entité mentionnée au b) du 2 de I'article
L. 214-36 du code monétaire et financier ne relevant pas
des autres dispositions de I'article L. 214-36 ni de l'article
L. 214-41 du code monétaire et financier.

Le Fonds ne pourra pas détenir plus de 10 % des actions
ou parts d'un OPCVM ne relevant pas du b) du 2 de I'article
L. 214-36 du code monétaire financier.

De surcroit, le Fonds s’engage a faire bénéficier ses por-



teurs de parts du régime fiscal de faveur défini aux articles
163 quinquies Bl et Il et 150 0 A du Code général des imp6éts.

Pour ce faire, les titres pris en compte, directement ou indi-

rectement par l'intermédiaire d'un autre Fonds Commun de

Placement a Risques ou d'une entité d'investissement dans

le quota de 50 % devront étre émis par des sociétés :

e ayant leur siege dans un Etat membre de la Communauté
Européenne ;

e exercant une activité mentionnée a I'article 34 du Code
Général des Impots ;

e soumises a I'impot sur les sociétés dans les conditions
de droit commun, ou, pour les sociétés sises hors de
France, passibles d'un imp6t liquidé dans les mémes condi-
tions si l'activité était exercée en France.

De méme, sont éligibles a ce quota de 50 % les sociétés
holding, et les holdings de holdings, sises dans un Etat
membre de la Communauté Européenne, non cotées, sou-
mises a I'impot sur les sociétés dans les conditions de droit
commun et qui ont pour objet exclusif de détenir les titres
ci-dessus visés.

Le Fonds pourra, dans le cadre de ses investissements, pro-
céder a des préts et emprunts de titres et a des emprunts
d’espéces dans la limite de 10 % de son actif.

5.2. Le Fonds est un Fonds Commun de Placement
dans I'lInnovation

Conformément a l'article L. 214-41 du Code monétaire et
financier, I'actif du Fonds doit étre constitué, dans les condi-
tions prévues par les textes applicables, pour 60 % au moins,
de valeurs mobilieres, parts de SARL et avances en comp-
te courant (dans la limite de 15 % dans des sociétés non
cotées dans lesquelles le Fonds détient au moins 5 % du
capital), dont au moins 6 % dans des entreprises dont le
capital est compris entre 100 000 et 2 000 000 d’euros,
émises par des sociétés :

e ayant leur siege dans un Etat membre de la Communauté
Européenne ou dans un autre Etat partie a I'accord sur
I'Espace économique européen ayant conclu avec la France
une convention fiscale qui contient une clause d’assistan-
ce administrative en vue de lutter contre la fraude ou I'éva-
sion fiscale

e soumises a I'impot sur les sociétés dans les conditions
de droit commun ou en seraient passibles dans les mémes
conditions si 'activité était exercée en France,

e comptant moins de deux mille salariés,

e dont le capital social n'est pas détenu majoritairement,
directement ou indirectement, par une ou plusieurs per-
sonnes morales ayant des liens de dépendance avec une
autre personne morale, et qui remplissent I'une des condi-
tions suivantes :

- avoir réalisé, au cours des trois exercices précédents, des
dépenses cumulées de recherche visées aux paragraphes
a a f du Il de l'article 244 quater B du Code Général des
Impots, d’'un montant au moins égal au tiers du chiffre
d’affaires le plus élevé réalisé au cours de ces trois exer-
cices ;

- ou justifier de la création de produits, procédés ou tech-
niques dont le caractére innovant et les perspectives de
développement économique sont reconnus, ainsi que le
besoin de financement correspondant. Cette appréciation
est effectuée pour une période de trois ans par un établis-
sement public compétent en matiére de valorisation de
recherche et désigné par décret.

Sont également pris en compte pour le calcul du quota d'in-
vestissement de 60 %, et jusqu’a concurrence de 20 % maxi-
mum de I'actif du Fonds, les titres de capital, ou donnant
acces au capital, admis aux négociations sur un marché
réglementé, émis par des sociétés innovantes dont la capi-
talisation boursiéere est inférieure a 150 millions d’euros.

Sont également pris en compte pour le calcul du quota d’in-
vestissement de 60 %, les titres de capital, ou donnant acces
au capital, admis aux négociations sur un marché organi-
sé (comme par exemple Alternext ou le Marché Libre), émis
par des sociétés innovantes dont la capitalisation boursie-
re est inférieure a 150 millions d’euros.

Lorsque les titres d'une société détenus par le Fonds, et
précédemment pris en compte dans I'appréciation du quota,
sont ultérieurement admis a la négociation sur un marché
réglementé, ces titres peuvent encore étre comptabilisés
pendant cing ans a compter de la date de la cotation initia-
le pour le calcul de la fraction minimale de 60 %.

Le quota d’investissement de 60 % doit étre respecté au
plus tard lors de l'inventaire de cl6ture de I'exercice sui-
vant I'exercice de la constitution du Fonds et ce, en perma-
nence, au moins jusqu’a la cléture du cinquiéme exercice
du Fonds.

5.3. Modification des textes applicables

En cas de modification de la loi et de la réglementation
concernant ces quotas applicables aux FCPR/FCPI, le regle-
ment sera automatiquement modifié pour que le Fonds se
conforme aux nouvelles dispositions, sans autre formalité
ni approbation des porteurs.

TITRE I
ACTIFS ET PARTS

ARTICLE 6 - CONSTITUTION DU FONDS
Le Fonds est constitué selon la procédure prévue par les
textes en vigueur.

A sa constitution, I’actif du Fonds est d’'un montant mini-
mum de 400 000 euros.

Le Fonds est constitué au jour de la délivrance par le
Dépositaire de la premiere attestation de dép6t des fonds,
qui précise le montant versé en espéeces.

ARTICLE 7 - PARTS DU FONDS

7.1. Les droits des copropriétaires sont exprimés en parts
ou fractions de parts. Chaque porteur dispose d'un droit
de copropriété sur les actifs du Fonds proportionnel au
nombre de parts possédées dans chaque catégorie.

Les droits des copropriétaires sont exprimés en parts de

deux catégories différentes ayant des droits différents, dans

la limite des actifs du Fonds, comme indiqué a I'article 12.2

du présent Réglement :

e Les parts de catégorie A ont vocation a recevoir, outre un
montant égal a leur montant souscrit et libéré, un mon-
tant égal a 80 % du solde des Produits Nets et des Plus-
Values Nettes du Fonds.

e Les parts de catégorie B ont vocation a recevoir, au-dela
de leur montant souscrit et libéré, dés lors que les parts
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A auront été remboursées de leur montant souscrit et libé-
ré, un montant égal a 20 % du solde des Produits Nets et
des Plus-Values Nettes du Fonds.

Pour l'application du présent Reglement, les termes
« Produits Nets et Plus-Values Nettes du Fonds » désignent
la somme :

e des bénéfices ou pertes d’exploitation a savoir la diffé-
rence entre les produits (intéréts, dividendes, et tous pro-
duits autres que les produits de cession) et les charges
(frais de constitution, honoraires de la Société de Gestion,
honoraires du Dépositaire, honoraires du Commissaire
aux Comptes, frais de banque, frais d'investissement tels
que définis a I'article 20 du présent reglement et tous
autres frais relatifs a la gestion du Fonds) constatés depuis
la Constitution du Fonds jusqu’a la date du calcul ;

e des plus ou moins-values nettes des frais de cession réali-
sées sur la cession des investissements du portefeuille
depuis la Constitution du Fonds jusqu’a la date du calcul ;

¢ des plus ou moins-values latentes sur les investissements
du portefeuille, ces plus ou moins-values latentes étant
déterminées sur la base de la valorisation des actifs comme
il est dit a I'article 13 du présent reglement a la date du
calcul.

7.2. La valeur d’origine des parts est la suivante :

Une part A: 100 euros
Une part B : 100 euros

La propriété des parts résulte de I'inscription sur une liste
tenue par le Dépositaire. Cette inscription ou toute modifi-
cation d’inscription donne lieu a la délivrance d'une attes-
tation nominative remise au propriétaire.

ARTICLE 8 - VARIATION DU NOMBRE DE PARTS

Le nombre de parts s’accroit par souscription de parts A et
de parts B nouvelles ou diminue du fait du rachat de parts
A et B antérieurement souscrites.

ARTICLE 9 - SOUSCRIPTIONS, CESSIONS ET
RACHATS DES PARTS

9.1. Les souscriptions

1. La souscription s’effectue a tout moment jusqu’au
31 décembre 2008.

A compter de la date d’agrément du Fonds par 'AMF s’ou-
vrira une premiere période de souscription qui se cléturera
le 31 décembre 2007 a 16h00 au plus tard. Au cours de cette
période, les engagements de souscriptions pourront étre
regus par le Dépositaire, délégataire du passif, et les inves-
tisseurs s’engageront par écrit, de facon ferme et irrévo-
cable, a souscrire une somme correspondant au montant
de leur souscription, aux termes d’un document intitulé
« bulletin de souscription ».

La premiere période de souscription des parts A s’achévera
donc le 31 décembre 2007 a 16h00 au plus tard.

La premiere période de souscription des parts B s’achévera
le 31 janvier 2008 au plus tard.

Une deuxiéme période de souscription, soumise aux mémes
modalités techniques que pour la premiere période de sous-

cription définies au présent article, s’ouvrira a partir du
1er janvier 2008, et ce jusqu’au 31 décembre 2008 a 16h00
au plus tard. Les souscriptions effectuées apres le
31 décembre 2007 a 16h00 seront prises en compte pour
I'exercice fiscal 2008. Les parts A seront alors souscrites a
la derniere valeur liquidative connue. Les parts B seront
souscrites a leur valeur d’origine de 100 euros.

La deuxiéme période de souscriptions des parts A s’ache-
vera donc le 31 décembre 2008 a 16h00 au plus tard.

La deuxieme période de souscription des parts B s’ache-
vera le 31 janvier 2009 au plus tard.

Les porteurs de parts A et de parts B pourront souscrire en
milliemes de part, sans que le montant de la souscription
des parts A ne puisse étre inférieur a 10 parts.

2. La Société de Gestion se réserve la possibilité de refu-
ser des souscriptions de parts A si le montant des souscrip-
tions des parts A atteint le montant de 20 millions d’euros
avant le 31 décembre 2008.

Chaque souscripteur ayant signé I'engagement de sous-
cription et dont la souscription n’est pas prise en compte
en raison du montant des souscriptions sera averti dans
un délai de 8 jours de la signature de I'engagement de sous-
cription, dés lors que le montant maximum de souscrip-
tion des parts A de 20 M€ est atteint.

Les partenaires commercialisateurs et distributeurs seront
également avertis dans les mémes délais.

3. Les engagements de souscription des parts B seront
recus dans la méme période de souscription que celle des
parts A.

4. La Société de Gestion dispose d’un droit d’agrément des
candidats a la souscription, en vertu duquel elle pourrait
librement refuser toute souscription dans le Fonds ayant
pour effet de permettre a une personne physique de déte-
nir directement ou indirectement plus de 10 % de ses parts.

5. Les titulaires de parts B souscriront au maximum 100
parts B pour un montant maximum de 10 000 euros, le
montant total des souscriptions des parts B ne pouvant
dépasser 0,05 % du montant total des souscriptions des
parts A. Ces parts leur donneront droit, dés lors que le nomi-
nal des parts A aura été remboursé, a percevoir 20 % des
Produits Nets et Plus-Values Nettes du Fonds.

Dans I'hypothese ou les porteurs de parts A ne percevraient
pas le montant nominal de ces parts, les porteurs de parts B
perdront la totalité de leur investissement dans ces parts B.

Pour les parts A
Les parts A sont émises et intégralement libérées en numé-
raire pendant la période de souscription.

Le prix de souscription d'une part A est égal a :

esa valeur d’origine unitaire de 100 euros jusqu’au
31 décembre 2007 ;

e sa derniéere valeur liquidative connue a partir du 1¢ jan-
vier 2008.

Chaque souscription sera majorée de 5 % maximum a titre
de droit d’entrée. Ce droit d’entrée n'a pas vocation a étre
versé au Fonds.



Pour les parts B
Les parts B sont émises et intégralement libérées en numé-
raire pendant la période de souscription.

Le prix de souscription des parts B est égal a la valeur d’ori-
gine des parts telle que définie a I'article 7.2 du présent
réglement, a I'exclusion de tout droit d’entrée.

9.2. Les Cessions

Les cessions peuvent étre effectuées a tout moment. Les
cessions de parts sont libres entre porteurs et entre por-
teurs et tiers, et peuvent porter sur des cent milliemes de
part.

Il est rappelé que les avantages fiscaux dont peuvent béné-
ficier les porteurs de parts sont subordonnés a la conser-
vation des parts pendant une durée minimale de cing (5)
années a compter de leur souscription par des personnes
physiques ou par des personnes morales.

La Société de Gestion ne garantit pas la contrepartie des
offres de cession.

La Société de Gestion pourra toutefois s’opposer a toute
cession qui permettrait a une personne physique de déte-
nir plus de 10 % des parts du Fonds.

Le cédant sera tenu de signer un bordereau de cession qui
devra étre remis au Dépositaire. Sur ce bordereau figure-
ront le nom, I'adresse ou le siege social du ou des cession-
naires de parts, le nombre de parts cédées et le prix de ces-
sion. Le Dépositaire modifiera alors la liste des propriétaires,
une nouvelle attestation étant alors remise au cessionnai-
re nouveau propriétaire.

Les parts B ne peuvent étre cédées librement qu’aux per-
sonnes susceptibles de souscrire aux parts B telles que défi-
nies a l'article 3 du présent réglement. Toute autre cession
est interdite.

Le Dépositaire tient une liste nominative et chronologique
des offres de cession qu'il a regues.

9.3. Rachat des Parts

Aucune demande de rachat des parts A n’est autorisée avant
I'expiration d'un délai de cinqg (5) ans a compter de leur
souscription.

Cependant, a titre exceptionnel, les rachats qui intervien-
nent avant I'expiration de ce délai sont acceptés dés lors
qu’ils sont justifiés par les éléments suivants :

e licenciement du porteur ou de son époux(se) soumis a
une imposition commune ;

e invalidité du porteur ou de son époux(se) soumis a une
imposition commune correspondant au classement dans
la deuxiéme ou troisiéme catégorie prévues a l'article
L. 341-4 du Code de la Sécurité Sociale ;

e décés du porteur ou de son époux(se) soumis a une impo-
sition commune.

Les sommes et valeurs distribuées sont affectées en prio-
rité a 'amortissement des parts A étant entendu que la
Société de Gestion se réserve la possibilité de procéder aux
rachats desdites parts apres le délai de cing (5) ans suivant
leur souscription.

S’agissant des parts B, les porteurs ne pourront en obtenir
le rachat qu’a la liquidation du Fonds, ou aprés que les parts
A émises ont été rachetées ou amorties a concurrence du
montant auquel I'ensemble des parts A ont été libérées.

Les demandes de rachat des parts du Fonds, lorsqu’elles
sont autorisées, seront prises en compte par le Dépositaire
aprés remise d'un bordereau de rachat portant sur une part
ou une fraction de part.

Le prix de rachat est égal a la premiére valeur liquidative
de la part établie aprés réception des demandes telle que
cette valeur liquidative est définie ci-aprés.

Les rachats sont effectués exclusivement en numéraire. Les
bordereaux de rachat diment signés doivent avoir été regus
par le Dépositaire au plus tard le dernier vendredi du
semestre, ou le jour précédent si ce jour n'est pas un jour
de banque ouvré, a 18h30 pour pouvoir étre pris en comp-
te sur la prochaine valeur liquidative.

Aucun rachat de parts ne sera effectué pendant la période
de liquidation du Fonds, telle que définie aux articles 23 et
25 du présent reglement.

Si la demande de remboursement d'un porteur n’‘est pas
satisfaite dans le délai d’'un an a compter de I'expiration de
la période de blocage de cinq (5) ans susvisée (sous réser-
ve des périodes de suspension visées ci-dessus), celui-ci
peut exiger la liquidation du Fonds.

La Société de Gestion se réserve le droit de prélever une
commission de rachat pour couvrir I'incidence sur I'évolu-
tion de la valeur liquidative des parts, des ventes de titres
rendues nécessaires pour faire face aux demandes de rachat.
Cette commission de rachat, acquise au Fonds, est égale a
5 % maximum du prix de rachat si le rachat est effectué
avant la fin de la cinquiéme année a compter de la sous-
cription des parts A, a 4 % maximum si le rachat intervient
au cours de la sixieme année et a 3 % maximum si le rachat
intervient au cours de la septiéme année. Aucune commis-
sion de rachat ne sera prélevée a partir de la huitieme année.

Les rachats des parts a l'initiative du souscripteur sont sus-
pendus si I'’Actif Net du Fonds, comme ces termes sont défi-
nis au 12.2 ci-apres, est inférieur a 300 000 euros. Lorsque
I’Actif Net du Fonds demeure pendant trente (30) jours infé-
rieur a ce montant, la Société de Gestion prend les dispo-
sitions nécessaires pour procéder a la liquidation du Fonds
ou a l'une des formalités prévues aux articles 23 et 25 du
présent reglement.

ARTICLE 10 - POLITIQUE DE DISTRIBUTION

Le Fonds comptabilise les produits des placements selon
la régle du « coupon encaissé ».

La Société de Gestion peut décider de distribuer tout ou
partie des avoirs du Fonds dans les conditions prévues a
I'article 11 du présent reglement.

Toutefois, compte tenu de I'engagement fiscal des porteurs
de parts personnes physiques, la Société de Gestion capi-
talisera annuellement I'intégralité des résultats du Fonds,
sauf a décider a titre exceptionnel une distribution dans les
conditions prévues a l'article 11 du présent reglement.
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Le Fonds pourra effectuer des investissements ou prises
de participation a I'aide de produits provenant des cessions
de participations.

Le Fonds a le droit de conserver des sommes suffisantes
pour lui permettre de payer différents frais, y compris les
frais de gestion, et pour payer toutes autres sommes qui
seraient éventuellement dues par le Fonds.

ARTICLE 11 - DISTRIBUTION DE REVENUS ET
D’ACTIFS, REEMPLOI

11.1. Distribution de revenus et d’actifs

a) Le résultat net de I'exercice est égal au montant des pro-
duits courants, intéréts, arrérages, primes et lots, dividendes,
et tout autre produit relatif aux titres constituant le porte-
feuille, majoré du produit des sommes momentanément
disponibles et diminué du montant des frais de gestion et
des autres frais indiqués aux articles 19 et 20 du présent
réglement et de la charge des emprunts.

Les revenus distribuables sont égaux au résultat net aug-
menté s’il y a lieu du report a nouveau et majoré ou dimi-
nué du solde du compte de régularisation des revenus affé-
rents a I'exercice clos.

Lorsque la Société de Gestion décide la mise en distribu-
tion des revenus distribuables aux porteurs de parts, celle-
ci a lieu dans les cinq (5) mois suivant la cloture de chaque
exercice.

La Société de Gestion fixe la date de répartition de ces reve-
nus distribuables.

Elle peut en outre décider en cours d’exercice la mise en
distribution d'un ou plusieurs acomptes dans la limite des
revenus nets distribués comptabilisés a la date de la déci-
sion.

Toute distribution fait I'objet d'une mention expresse dans
le rapport de gestion annuel prévu a l'article 22 du présent
reglement et sera effectuée selon les principes énoncés ci-
apreés.

Le Commissaire aux Comptes du Fonds devra établir un
rapport spécial sur les distributions opérées au profit des
parts B.

Les distributions réalisées viendront en diminution de la
valeur liquidative de la (ou des) catégories de parts qui en
ont bénéficiées.

b) Les distributions sont réalisées en priorité au profit des
parts A, a concurrence de leur montant souscrit et libéré et
cela en une ou plusieurs fois. Aprés ce remboursement
prioritaire et total des parts A, a concurrence de ce mon-
tant, et sauf en cas de liquidation, ces distributions sont
effectuées au profit des parts A et des parts B dans les condi-
tions prévues a l'article 7.1 du présent reglement pour
chaque catégorie de parts.

Sauf en cas de liquidation, aucune distribution ne pourra
étre réalisée au profit des parts B si le remboursement par
voie de distribution ou de rachat de la valeur du montant
souscrit libéré des parts A n'a pu étre effectué.

La Société de Gestion peut décider de procéder a des dis-
tributions a des dates différentes selon qu’elles bénéficient
a différentes catégories de parts ou a des parts émises a
des dates différentes dans les conditions prévues a l'article
7.1 du présent reglement et dans le respect des régles de
distribution.

c) Les porteurs de parts personnes physiques qui veulent
bénéficier de I'exonération fiscale attachée a la souscrip-
tion des parts de FCPR (le FCPI étant un FCPR) doivent opter
pour le réemploi automatique des sommes ou valeurs répar-
ties, conformément a l'article 11.2 ci-apres. Si la Société de
Gestion effectue une distribution pendant la période d'in-
disponibilité du porteur de parts concerné, la Société de
Gestion réinvestit immédiatement dans le Fonds, pour le
compte de ce porteur, ces sommes ou valeurs, sous forme
de nouvelles parts, dites parts de réemploi. Ces nouvelles
parts ou cent milliemes de part seront indisponibles pen-
dant la méme durée restant a courir pour les parts dont
elles sont issues.

d) La Société de Gestion pourra également décider de pro-
céder a l'issue de la ou des périodes de souscription, a la
distribution en numéraire d'une fraction des actifs du Fonds.

e) Pour les distributions en titres cotés, chaque part d'une
méme catégorie donne droit au méme nombre de titres
d’'une méme catégorie et du méme émetteur, avec éven-
tuellement une soulte en espéces.

Pour tout paiement effectué au moyen d’'un transfert de ces
titres cotés, la Société de Gestion détermine avant la date
présumée de distribution de ces titres la valeur a retenir
pour ces titres sur la base de la derniére cotation (cours de
cléture) arrétée cing (5) jours de bourse avant la date de
distribution.

11.2. Réemploi
a) Option de Réemploi

Les porteurs de parts personnes physiques qui veulent
bénéficier de I'exonération fiscale optent, lors de la sous-
cription des parts A, pour le réemploi automatique dans le
Fonds des produits et des avoirs distribués au cours d'une
période de cing années a compter de leur souscription (ci-
apreés la « Période de réemploi »).

Ce réemploi intervient a chaque fois que, dans la Période
de réemploi de cing ans visée ci-dessus, le Fonds procede
a une distribution selon les modalités prévues a l'article 11
ci-dessus.

Les distributions faisant I'objet d'un réemploi dans le Fonds
sont investies dans des supports d’investissement dits sans
risques tels que notamment SICAV de trésorerie ou autres.
La Société de Gestion pourra investir une partie de ces mon-
tants dans des sociétés non cotées ou assimilées si le Fonds
est dans la nécessité de respecter les quotas de 50 % et
60 % visés aux articles 5.1 et 5.2 ci-dessus.

Loption pour le réemploi des distributions est définitive.
Les produits et avoirs distribués réinvestis dans le Fonds
constituent un élément de I’Actif Net du Fonds défini a I'ar-
ticle 12.2 ci-aprés.

Cet élément dénommé « Actif de Réemploi » comprend le



montant des produits et avoirs distribués réinvestis dans
le Fonds, augmenté des produits et plus-values générés
par le placement des fonds correspondant, diminué le cas
échéant des frais et autres éléments de passif généré par
ce placement.

Le réinvestissement dans le Fonds des produits et des avoirs
distribués est effectué par I'émission de parts dites « Parts
de Réemploi » selon les modalités ci-aprés décrites.

b) Parts de Réemploi

Il sera émis des Parts de Réemploi a chaque fois que le
Fonds procédera a une distribution selon les modalités pré-
vues a l'article 11 ci-dessus. Chaque émission de Parts de
Réemploi constituera une sous-catégorie distincte de Parts
de Réemploi.

Les Parts de Réemploi sont réputées avoir été souscrites
par les porteurs personnes physiques de parts. Cette option
pour le réemploi vaut engagement de souscription des Parts
de Réemploi a hauteur des sommes distribuées par le Fonds
a chacun des investisseurs concernés.

Les Parts de Réemploi d'une méme sous-catégorie ont droit
de recevoir, a I'issue de la Période de réemploi, leur mon-
tant souscrit et libéré, augmenté des produits et plus-values
générés par le placement des fonds correspondant a leur
souscription libérée, et le cas échéant, diminué des frais et
autres éléments de passif généré par ce placement.

La valeur d’origine d'une Part de Réemploi est de cent (100)
euros.

Il sera émis un nombre suffisant de Parts de Réemploi pour
permettre aux porteurs de parts concernés de satisfaire a
leurs obligations fiscales.

Les Parts de Réemploi sont obligatoirement intégralement
libérées lors de leur souscription, au moyen des distribu-
tions de toute nature effectuées par le Fonds, et a concur-
rence desdites distributions. En tant que de besoin, il pour-
ra étre émis des fractions de Parts de Réemploi en centiéeme,
en millieme, en dix millieme ou en cent millieme.

Les porteurs de Parts de Réemploi ne peuvent demander
le rachat de leurs parts avant I'expiration de la Période de
réemploi. Passé cette Période de réemploi, la Société de
Gestion peut elle-méme décider du rachat par le Fonds de
tout ou partie des Parts de Réemploi.

La valeur liquidative d'une méme sous-catégorie de Parts
de Réemploi est portée a la connaissance de ses porteurs
dans les mémes conditions et selon les mémes modalités
pour les parts de catégorie A et B.

La valeur liquidative des Parts de Réemploi d'une méme
sous-catégorie est égale, a l'instant considéré, au montant
souscrit et libéré augmenté des produits et plus values
générés par le placement des fonds correspondant a ce
montant, diminué, le cas échéant, des frais et autres élé-
ments de passif générés par ce placement.

c) Eléments complémentaires concernant I’Actif de
Réemploi

Les produits et plus-values, générées par les Parts de

Réemploi et les Comptes de Réemploi, n'entrent pas dans
la définition des Produits Nets et Plus-Values Nettes du
Fonds visée a l'article 7.1 ci-dessus.

Dans le cas ou la Société de Gestion devrait placer une par-
tie de I'Actif de Réemploi dans des sociétés non cotées ou
assimilées, ces valeurs seront évaluées selon les criteres
utilisés pour I'évaluation de I'Actif Net du Fonds tels que
définis a I'article 13 ci-apres.

LActif de Réemploi n'est pas pris en compte pour le calcul
de la valeur liquidative des parts de catégorie A et B tel que
décrit a I'article 12 ci-apres.

La Société de Gestion impute en priorité sur I'Actif de
Réemploi les éléments de passif qu’il génere, tels que frais
d’investissement ou moins-value des investissements, sauf
si celui-ci apparait insuffisant.

Le réglement des éléments de passif du Fonds est imputé
par priorité sur les éléments de I'actif du Fonds autres que
I’Actif de Réemploi, sauf si ceux-ci s’averent insuffisants.

Lassiette de la remunération de la Société de Gestion défi-
nie a l'article 19.1 du Reglement ne comprend pas le mon-
tant des souscriptions des Parts de Réemploi.

ARTICLE 12 - VALEUR LIQUIDATIVE DES PARTS

12.1. La valeur liquidative des parts A et des parts
B est établie deux fois par an, le 30 juin et le
31 décembre.

Toutefois, si la Société de Gestion I’'estime nécessaire, elle
peut établir de nouvelles valeurs liquidatives exception-
nelles (qui feront I'objet d'une certification par le commis-
saire aux comptes) aprées avoir informé les porteurs de parts
par lettre personnelle ou par avis dans la presse.

12.2. LActif Net du Fonds est déterminé en dédui-
sant de la valeur des actifs le passif exigible.

Les valeurs liquidatives des parts de catégorie A et B sont
calculées en euro selon les modalités suivantes :

Soit :

¢ M, le montant total libéré des souscriptions des parts de
catégorie A, diminué du montant total, apprécié a I'instant
considéré, des distributions de toute nature déja versées
a ces parts depuis leur souscription et des rachats de parts
de catégorie A par le Fonds, dans les conditions précitées
al'article 9 du présent reglement ; M est réputé égal a zéro
du jour ou cette difféerence devient négative.

e M’, le montant total libéré des souscriptions des parts
de catégorie B, diminué du montant total, apprécié a
I'instant considéré, des distributions de toute nature
déja versées a ces parts depuis leur souscription et des
rachats de parts de catégorie B par le Fonds, dans les
conditions précitées a l'article 9 du présent réeglement ;
M’ est réputé égal a zéro du jour ou cette différence
devient négative.

Pour I'application du présent réglement, les termes « Actif
Net du Fonds » désignent la somme de M, M’ et des Produits
Nets et Plus-Values Nettes du Fonds, tels que définis a I'ar-
ticle 7.1, n'ayant encore fait I'objet d’aucune distribution.

DIADEME INNOVATION Il e REGLEMENT
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Pour le calcul de la valeur liquidative, I'Actif Net du Fonds
est réparti comme suit entre chaque catégorie de parts :

a) Si I’Actif Net du Fonds est inférieur ou égal a M :

e La valeur liquidative de I'ensemble des parts de catégorie
A est égale a I’Actif Net du Fonds,

e La valeur liquidative de I'ensemble des parts de catégorie
B est nulle.

b) Si I’'Actif Net du Fonds est supérieur a M et inférieur ou

égalaM+M':

e Lavaleur liquidative de I'ensemble des parts de catégorie
A est égale a M,

e La valeur liquidative de I'ensemble des parts de catégorie
B est égale a I'’Actif Net du Fonds diminué de M.

c) Si I'Actif Net du Fonds est supérieura M + M’ :

e Lavaleur liquidative de I'ensemble des parts de catégorie
A est égale a M augmentée de 80 % de la différence entre
I’Actif Net du Fonds et la somme de M et M,

e La valeur liquidative de I'ensemble des parts de catégorie
B est égale a M’, augmentée de 20 % de la différence entre
I’Actif Net du Fonds et la somme de M et M".

La valeur liquidative de chaque part d'une méme catégo-
rie est égale au montant total de I’Actif Net du Fonds attri-
bué a cette catégorie de parts divisé par le nombre de parts
appartenant a cette catégorie.

12.3. Le montant de la valeur liquidative des parts A et des
parts B et la date a laquelle elle est établie sont communi-
qués aux porteurs des parts par voie d’affichage ou de com-
munication dans la presse.

12.4. |l est entendu qu’au sens du présent reglement, les
actifs non cotés s’entendent comme les actifs non cotés au
sens de la réglementation sur les FCPR/FCPI et ceux qui
deviendraient cotés au cours de la détention par le FCPI.

ARTICLE 13 - EVALUATION DES ACTIFS DU
FONDS

En vue du calcul de la valeur liquidative des parts prévue
al'article 12 ci-dessus, la Société de gestion procede a I'éva-
luation de I'’Actif Net du Fonds a la fin de chaque semestre
de I'exercice comptable.

Pour le calcul de I’Actif Net du Fonds, les instruments finan-
ciers et valeurs détenues par le Fonds sont évalués par la
Société de gestion selon les méthodes et critéres préconi-
sés actuellement dans le Guide International d’Evaluation
a l'usage du Capital Investissement et du Capital Risque
publié en mars 2005 par la European Venture Capital
Association (EVCA), I'Association Francaise des Investisseurs
en Capital (AFIC) et la British Venture Capital Association
(BVCA).Toutefois, il est précisé qu’en cas de contradiction
entre les méthodes préconisées dans ce guide et les normes
du plan comptable général, ces derniéres normes prévau-
dront.

Une synthése des méthodes et critéres contenus dans ce
guide a laquelle entend se référer la Société de gestion figu-
re en Annexe | du Reglement.

Dans le cas ou ces associations modifieraient les préconi-
sations contenues dans ce guide, la Société de gestion peut
modifier en conséquence ces méthodes et criteres d’'éva-

luation, et dés lors modifier librement les dispositions de
I’Annexe | du Reglement, sans autre formalité ni approba-
tion des porteurs. Dans ce cas, elle mentionne simplement
les évolutions apportées dans son prochain document pério-
dique adressé aux porteurs de parts.

ARTICLE 14 - DROITS ET OBLIGATIONS
DES PORTEURS DE PARTS

Chaque porteur de parts dispose, selon les modalités pré-
vues par le présent réglement, d'un droit de copropriété
sur les actifs du Fonds proportionnellement au nombre de
parts inscrites a son nom, compte-tenu de la catégorie de
ces parts.

La souscription ou l'acquisition de parts du Fonds entrai-
ne de plein droit I'adhésion au présent reglement. Des modi-
fications peuvent étre apportées au présent reglement par
la Société de Gestion aprés agrément de 'AMF

Les modifications qui pourraient y étre apportées, confor-
mément aux textes en vigueur, par la Société de Gestion
en accord avec le Dépositaire, n"entreront en vigueur que
trois (3) jours aprés que les porteurs de parts ou leurs man-
dataires en auront été informés apres notification a 'AMF
ou agrément de sa part.

TITRE 1l
SOCIETE DE GESTION — DEPOSITAIRE —
COMMISSAIRE AUX COMPTES — REMUNERATIONS

ARTICLE 15 - SOCIETE DE GESTION

La gestion du Fonds est assurée par la Société de Gestion,
conformément a I'orientation définie a I'article 2 ci-dessus
et aux dispositions du présent reglement. La Société de
Gestion décide des investissements, assure le suivi des
participations et décide des désinvestissements.

Elle agit en toutes circonstances pour le compte des por-
teurs de parts et peut seule, directement ou par délégation
de pouvoir a tout mandataire, exercer les droits de vote
attachés aux titres compris dans le Fonds.

La Société de Gestion se fera assister d'un Comité
Consultatif, chargé d’orienter la gestion des actifs du Fonds
ainsi que de tout tiers, expert et conseil dans I'exercice de
ses fonctions.

La Société de Gestion rend compte de son activité dans un
rapport annuel de gestion dont la teneur est précisée a |'ar-
ticle 22 et qui est mis a la disposition des porteurs de parts
au siege de la Société de Gestion.

Si la Société de Gestion cesse ses fonctions pour quelque
raison que ce soit, le Fonds sera dissous sauf si la Société
de Gestion, au mois trois (3) mois préalablement a la date
a laquelle elle aura effectivement cessé ses fonctions, a
trouvé une nouvelle société de gestion a lui substituer, avec
I"accord de I'’AMF et du Dépositaire et aprées avis du Comité
Consultatif.

ARTICLE 16 - DEPOSITAIRE

Le Dépositaire assure la conservation des actifs compris



dans le Fonds, recoit les souscriptions et exécute les ordres
de la Société de Gestion concernant la gestion des actifs
du Fonds. Il assure tous les encaissements et tous les paie-
ments du Fonds.

Le Dépositaire certifie I'inventaire a chaque cloture d’exer-
cice (les quantités et la nature des instruments financiers,
ainsi que les comptes « especes » du FCPI) et controle I'in-
ventaire semestriellement.

Le Dépositaire s’assure que les opérations que le Fonds
effectue sont conformes a la législation des Fonds Communs
de Placement dans I'Innovation et aux dispositions du pré-
sent réglement. Il prend, le cas échéant, toutes mesures
conservatoires qu’il juge utiles.

ARTICLE 17 - COMMISSAIRE AUX COMPTES

Le Commissaire aux Comptes du Fonds est désigné par la
Société de Gestion pour une durée de six exercices, apres
agrément du Fonds par 'AMF

Le Commissaire aux Comptes effectue les diligences et
controles prévus par la loi. Il certifie les comptes annuels
et atteste, chaque fois qu'il y a lieu, la sincérité et la régu-
larité des publications périodiques. Il s’assure de la cohé-
rence des informations de nature comptable contenues
dans le rapport de gestion. Il porte a la connaissance de
I’Autorité des Marchés Financiers ainsi qu’a la Société de
Gestion les irrégularités et inexactitudes qu’il a relevées
dans I'accomplissement de sa mission.

Ses honoraires sont fixés en accord avec la Société de
Gestion et sont a la charge du Fonds.

ARTICLE 18 - LE COMITE CONSULTATIF

Un Comité Consultatif ayant vocation a conseiller la Société
de Gestion de fagon générale sur la vie du Fonds pourra
étre constitué a l'initiative de la Société de Gestion.

Il sera composé d’au moins trois représentants de la Société
de Gestion et de personnalités choisies pour leur compé-
tence en matiere de capital-risque, de technologie, ou de
finance.

Les membres du Comité Consultatif seront nommeés par la
Société de Gestion qui pourra désigner tout nouveau
membre sur proposition du Comité Consultatif.

Le Comité Consultatif donnera un avis consultatif sur les
investissements et éventuellement les désinvestissements
du Fonds, et de fagon générale sur |'orientation de sa ges-
tion.

Ce Comité se réunira sur convocation, éventuellement télé-
phonique, de la Société de Gestion, aussi souvent que I'in-
térét du Fonds I'exigera.

Il statuera a la majorité des membres présents ou repré-
sentés, la majorité de ses membres devant étre présents
ou représentés.

Les membres du Comité Consultatif extérieurs au groupe
Crédit Mutuel Nord Europe, hors porteurs de parts, pour-
ront étre rémunérés, cette rémunération est incluse dans
les frais divers précisés a I'article 20.2 du présent Réglement.

ARTICLE 19 - REMUNERATION DE LA SOCIETE DE
GESTION ET DU DEPOSITAIRE

19.1. Rémunération de la Société de Gestion

La rémunération annuelle de la Société de Gestion est égale
a 3,8 % net de toutes taxes de I'Actif Net du Fonds (la Société
de Gestion n’a pas opté pour laTVA), tels que ces termes
sont définis au 12.2 du présent réglement. Toutefois, si I'Actif
Net du Fonds est inférieur au montant total des souscrip-
tions des parts A et B, alors la rémunération de la Société
de Gestion sera égale a 3,8 % net de toutes taxes du mon-
tant total des souscriptions des parts A et B (étant rappelé
que la Société de Gestion n’a pas opté pour laTVA).

Dans le cas ou la loi rendrait exigible laTVA sur les activi-
tés de gestion de fonds commun de placement, les hono-
raires de gestion seraient majorés du montant de laTVA.

La rémunération annuelle de la Société de Gestion sera
versée par quart au début de chaque trimestre (les 1¢" jan-
vier, 1¢r avril, 1" juillet et 1¢r octobre).

Pour chaque terme de paiement de la rémunération de la
Société de Gestion, la rémunération de la Société de Gestion
sera calculée comme si tous les souscripteurs avaient sous-
crit dés le premier jour de souscription, a savoir le jour de
la constitution du Fonds.

Les éventuels honoraires de conseil, de montage, de tran-
saction et d'expertise, nets de toutes taxes, que pourrait
percevoir la Société de Gestion en provenance des socié-
tés cibles dans lesquelles le Fonds détient une participa-
tion au cours d’'un exercice, seront imputés nets de toutes
taxes sur les frais de gestion au prorata du pourcentage
détenu par le Fonds dans la société débitrice, apprécié au
jour du paiement desdits honoraires.

19.2. Rémunération du Dépositaire

Une commission annuelle maximum de 0,08372 % net de
toutes taxes de I’Actif Net du Fonds, avec un minimum de
26 312 euros payée directement par le Fonds, sera versée
au Dépositaire.

Cette commission sera versée chaque trimestre.

Si un exercice n'a pas une durée de douze (12) mois, la
rémunération du Dépositaire est calculée prorata tempo-
ris pour chaque mois ou fraction de mois compris dans
I'exercice.

19.3. Rémunération du Délégataire de gestion
comptable

Ses honoraires sont fixés d’'un commun accord entre lui et
la Société de Gestion.

Le Délégataire de gestion comptable a estimé a 13 000 euros
nets de toutes taxes son budget annuel, payé directement
par le Fonds.

ARTICLE 20 - AUTRES FRAIS

20.1. Remunération du Commissaire aux Comptes

Ses honoraires sont fixés d’'un commun accord entre lui et
la Société de Gestion en fonction du nombre de lignes du
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portefeuille du Fonds, du montant total des souscriptions,
et des prestations fournies.

Le Commissaire aux Comptes a estimé a 8 730,80 euros
nets de toutes taxes son budget annuel pour la certifica-
tion de l'inventaire semestriel des actifs du Fonds ainsi que
pour l'audit des comptes annuels.

20.2. Frais divers

Le Fonds paiera I'ensemble des frais externes liés a I'ad-

ministration du Fonds, tels que :

e |les primes d’assurance conclues pour le compte du Fonds
(par exemple pour la couverture de I'assurance respon-
sabilité des mandataires sociaux),

e les frais et honoraires de conseils comptables, juridiques,
fiscaux ou autres

e les frais d’'intermédiaires

e |es frais d’évaluation des valeurs non cotées ou des valeurs
négociées sur le marché OTC générés par le recours a un
expert

e |les frais de contentieux, dommages, pénalités et/ou
condamnations éventuelles supportés par la Société de
Gestion dans le cadre de ses fonctions, que ce passif soit
lié aux participations du Fonds ou aux postes de direction
occupés par la Société de Gestion, a I'exclusion des frais
liés a toute procédure établissant de fagon définitive la
responsabilité de la Société de Gestion résultant d'une
fraude, d'un dol ou d’une infraction pénale accomplie dans
I"'accomplissement de sa mission,

e |es frais d’administration et de comptabilité du Fonds (pour
un montant forfaitaire annuel maximum de 0,15 % net de
toutes taxes des souscriptions),

e |es frais relatifs aux obligations légales (pour un montant
forfaitaire annuel maximum de 0,15 % net de toutes taxes
des souscriptions)

e |es frais éventuellement payés a OSEO-ANVAR dans le
cadre de la procédure de reconnaissance du caractére
innovant des produits, procédés ou techniques mention-
nés a l'article L. 214-41 du Code monétaire et financier

e |es frais d'information et de réunion des porteurs de parts,
les frais d’édition des rapports aux porteurs de parts, les
frais occasionnés pour I'évaluation des actifs du Fonds

¢ |es frais d'assurances contractées au profit du Fonds aupres
de la société frangaise pour I'assurance du capital risque
des petites et moyennes entreprises (SOFARIS) ou d’autres
organismes, la commission versée a ces organismes

°la rémunération annuelle des membres du Comité
Consultatif, qui n‘excédera pas la somme de 0,10 % de
I’Actif Net du Fonds

Le montant annuel de ces dépenses sera au maximum égal
a 1,196 % net de toutes taxes de I'’Actif Net du Fonds par
exercice comptable, étant précisé que tout montant com-
pris dans cette limite et qui n’est pas utilisé au cours d'une
année peut étre reporté sur les années suivantes.

La Société de Gestion prendra en charge tous ses propres
frais de fonctionnement ainsi que tous frais liés au fonc-
tionnement du Comité Consultatif.

20.3. Frais de transaction

Les frais relatifs aux transactions elles-mémes seront sup-
portés par le Fonds. lls comprennent notamment tous les
frais d’acquisition ainsi que tous les frais de cession et notam-
ment tous les frais d'intermédiaires et de courtage, les frais

d'étude et d’audit, les frais juridiques, fiscaux et comptables,
que ces études et audits aient donné lieu ou pas a un inves-
tissement ou a un désinvestissement. Les frais de transac-
tions comprennent également tous les frais de rupture de
négociations ou de transactions liés a un investissement ou
a un désinvestissement, les frais de contentieux éventuels
engagés pour le compte du Fonds, les frais d'intermédia-
tion financiére et tous les droits et taxes qui pourraient étre
dus, en particulier en raison de ou a lI'occasion d’acquisi-
tions ou de cessions, sous quelque forme que ce soit, effec-
tuées par le Fonds et notamment, les droits d’enregistre-
ment visés a |'article 726 du Code Général des Impots.

Le montant annuel de ces dépenses sera égal au maximum
a 1,794 % net de toutes taxes de |'Actif Net du Fonds par
exercice comptable.

Les frais liés aux investissements ou désinvestissements
sont répartis au prorata des montants investis par les dif-
férents fonds gérés par la Société de Gestion et participant
a la méme transaction.

20.4. Frais de constitution

Les frais et honoraires liés a la constitution du Fonds sont
a la charge du Fonds, et sont remboursés a la Société de
Gestion, de facon forfaitaire pour un montant égal a 1,196 %
net de toutes taxes du montant total des souscriptions,
dans un délai de six mois a compter de la cloture de la
période de souscription.

Tableau récapitulatif des frais

Annuellement, 3,8 % maximum net de toutes
taxes de I'Actif Net du Fonds (3,8 % maximum
net de toutes taxes du montant des souscrip-
tions si I'Actif Net est inférieur au montant
des souscriptions).

Commission de gestion

Commission du Dépositaire  Annuellement, 0,08372 % net de toutes taxes
de I'Actif Net du Fonds (avec un minimum
26 312 euros net de toutes taxes).

Commission du Délégataire  Annuellement, estimés a 13 000 euros de
gestion comptable nets de toutes taxes.

Autres frais :

Annuellement, estimés a 8 730,80 euros nets
de toutes taxes.

Annuellement, maximum 1,196 % net de
toutes taxes de I'Actif Net du Fonds.
Annuellement, maximum 1,794 % net de
toutes taxes de I'Actif Net du Fonds.
Forfaitaires : 1,196 % net de toutes taxes du
montant total des souscriptions.

Ce FCPI investira dans des OPCVM dont les
frais de gestion sont au maximum de 2,50 %
net de toutes taxes.

Commissaire aux Comptes
Frais divers

Frais de transaction

Frais de constitution

Frais de gestion indirects

TITRE IV
COMPTES ET RAPPORTS DE GESTION

ARTICLE 21 - EXERCICE

La durée de I'exercice social est d'un an. Il commencera le
1er janvier de chaque année pour se terminer le 31 décembre.
Par exception, le premier exercice commence le jour de la
constitution du Fonds et se termine le 31 décembre 2008.



ARTICLE 22 - COMPTES ET RAPPORT ANNUEL

22.1. Ala cléture de chaque exercice, la Société de Gestion
dresse l'inventaire des divers éléments de I'actif et du pas-
sif, le compte de résultat et la situation financiére du Fonds.

Linventaire est certifié par le Dépositaire et I'ensemble des
documents ci-dessus est controlé par le Commissaire aux
Comptes.

Le bilan, le compte de résultat, I'annexe, la composition
des actifs a la cloture de |'exercice, les rapports du
Commissaire aux Comptes ainsi que la liste des nomina-
tions des mandataires ou salariés de la Société de Gestion
en qualité de gérant, administrateur, membre du directoi-
re ou du conseil de surveillance des sociétés dans lesquelles
le Fonds détient des participations, sont mis a la disposi-
tion des porteurs de parts au siege de la Société de Gestion
du Fonds. Ces documents sont adressés a tous les porteurs
qui en font la demande.

22.2. Dans un délai de trois (3) mois apreés la cloture de

chaque exercice comptable, la Société de Gestion met a la

disposition des porteurs de parts, dans ses bureaux, le rap-
port annuel d’activité comprenant:

¢ les comptes annuels (bilan, compte de résultat et annexe) ;

¢ |'inventaire de l'actif ;

e un compte-rendu sur la mise en ceuvre de |'orientation
de la gestion définie a I'article 2 du présent reglement ;
e |es co-investissements réalisés par le Fonds dans les condi-

tions prescrites a l'article 2 ci-dessus ;

e un compte-rendu sur les éventuels honoraires de presta-
tions de conseil de montage, de transaction ou d’exper-
tise facturés au Fonds ou a une société dont il détient des
titres par la Société de Gestion ou des sociétés auxquelles
elle est liée au cours de I'exercice selon les modalités pré-
vues a l'article 2 ci-dessus ;

e la nature et le montant global par catégories, des frais
visés aux articles 19 et 20 ci-dessus ;

e un compte-rendu sur les interventions des établissements
de crédit liés a la Société de Gestion a I'occasion d’acqui-
sition de participations du Fonds ou en vue du financement
de sociétés dans lesquelles le Fonds détient une participa-
tion selon les modalités prévues a I'article 2 ci-dessus ;

¢ la nomination des mandataires sociaux et salariés de la
Société de Gestion au sein des organes sociaux des socié-
tés dans lesquelles le Fonds détient des participations ;

e |es raisons de tout changement concernant les méthodes
de valorisation ;

e la liste des engagements financiers concernant des opé-
rations autres que I'achat ou la vente d’actifs non cotés.

22.3. La Société de Gestion conservera les archives du
Fonds pendant trois années entieres apres la date de liqui-
dation du Fonds.

TITRE V
PRELIQUIDATION

ARTICLE 23 - PRELIQUIDATION

Avant la fin de vie du FCPI, la société de gestion pourra
décider de mettre le fonds en préliquidation afin de facili-
ter les opérations de cessions de ses actifs.

23.1. Pendant la période de préliquidation, le FCPI :

1. Peut, par dérogation a l'article R. 214-68 du Code
Monétaire et Financier, céder a une entreprise liée des titres
de capital ou de créances détenus depuis plus de douze
mois. Dans ce cas, les cessions sont évaluées par un expert
indépendant sur rapport du commissaire aux comptes du
fonds ; ces cessions, ainsi que le rapport y afférent, sont
communiqués a l’Autorité des marchés financiers.

2. Ne peut détenir a son actif a compter de I'ouverture de
I’'exercice qui suit celui au cours duquel est ouverte la pério-
de de préliquidation que :

a) des titres ou droits de sociétés non-admises aux négo-
ciations sur un marché financier au sens du 1 de l'article
L. 214-36 ou des titres ou droits de sociétés admises aux
négociations sur un marché financier au sens du 1 de I'ar-
ticle L.14-6 lorsque ces titres ou droits auraient été pris en
compte pour I'appréciation des quotas mentionnés a I'ar-
ticle R. 214-59 du Code Monétaire et Financier si le fonds
n’était pas entré en période de préliquidation, des avances
en comptes courants a ces mémes sociétés, ainsi que des
droits dans des entités mentionnées au b) du 2 de I'article
L. 214-36 dont les titres ou droits figurent a son actif ;

b) des investissements réalisés aux fins de placement des
produits de cession de ses actifs et autres produits en ins-
tance de distribution au plus tard jusqu’a la cl6ture de I'exer-
cice suivant celui au cours duquel la cession a été effectuée
ou les produits réalisés, et du placement de sa trésorerie a
hauteur de 20 % de la valeur liquidative du fonds.

23.2. Sauf dispositions particulieres, la préliquidation ne
peut intervenir qu'a compter de I'ouverture de I'exercice
suivant la cléture du cinquieme exercice qui suit celui au
cours duquel sont intervenues les derniéres souscriptions.
La période de préliquidation commencera au plus t6t a
compter du dépo6t d’'une déclaration a ’'AMF et au service
des impots aupres duquel la société de gestion dépose sa
déclaration de résultats.

A compter de I'exercice pendant lequel la déclaration de
préliquidation a été déposée, le quota d'investissement de
60 % peut ne pas étre respecté.

TITRE VI
DissoLuTION — LIQUIDATION — CONTESTATIONS —
MODIFICATIONS

ARTICLE 24 - DISSOLUTION

Il'y aura dissolution du Fonds a I'expiration du terme fixé
a l'article 4 du présent reglement ou par anticipation sur
décision de la Société de Gestion avec l'accord du
Dépositaire.

En outre, le Fonds sera dissous dans I'un des cas suivants :

¢ Sile montant de I'actif net du Fonds demeure pendant un
délai de trente (30) jours inférieur a 300 000 euros, a moins
que la Société de Gestion ne procéde a un apport total ou
partiel des actifs compris dans le Fonds a un ou plusieurs
Fonds dont elle assure la gestion ;

¢ En cas de cessation des fonctions du Dépositaire ou de la
Société de Gestion, si aucun autre dépositaire ou gérant
n’'a été approuvé par 'AMF ;

¢ En cas de demande de rachat de la totalité des parts.

La Société de Gestion informe les porteurs de parts de la

décision de dissoudre le Fonds ; a partir de cette date, les
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demandes de souscription et de rachat ne sont plus accep-
tées.

La Société de Gestion pourra a tout moment décider de dis-
soudre le Fonds en cours de vie du Fonds.

En cas de dissolution ou de redressement judiciaire de la
Société de Gestion ou de cessation de ses activités pour
quelque raison que ce soit, le Dépositaire pourra décider
de maintenir le Fonds ; ce dernier devra alors proposer une
nouvelle société de gestion qui devra étre acceptée par le
Dépositaire et I'’Autorité des Marchés Financiers.

En toute hypothese, la Société de Gestion informe au préa-
lable les porteurs de la procédure de dissolution et des
modalités de liquidation envisagées.

ARTICLE 25 - FUSION - SCISSION

En accord avec le Dépositaire, la Société de Gestion peut
soit faire apport de la totalité du patrimoine du Fonds a un
autre Fonds Commun de Placement qu’elle gére, soit scin-
der le Fonds en deux ou plusieurs autres Fonds Communs
de Placement dont elle assurera la gestion.

Ces opérations de fusion ou scission ne peuvent étre réa-
lisées qu'un mois aprés que I'Autorité des Marchés
Financiers et les porteurs en ont été avisés par lettre recom-
mandée. Elles donnent lieu a la délivrance d’une nouvelle
attestation précisant le nombre de parts détenues par
chaque porteur.

ARTICLE 26 - LIQUIDATION

En cas de dissolution, le Dépositaire, ou, le cas échéant, la
Société de Gestion, assume les fonctions de liquidateur. A
défaut, le liquidateur est désigné par le Président duTribunal
de Commerce de Paris statuant a la demande d'un porteur
de parts.

Le liquidateur est investi des pouvoirs les plus étendus pour
réaliser les actifs méme a I'amiable, payer les créanciers
éventuels et répartir le solde disponible entre les porteurs
de parts en numeéraire ou en titres.

Les frais décrits a I'article 19 du présent reglement demeu-
rent acquis au liquidateur pendant toute la période de liqui-
dation.

Le Commissaire aux Comptes et le Dépositaire continuent
d’exercer leurs fonctions jusqu’a la fin des opérations de
liquidation.

ARTICLE 27 - MODIFICATIONS DU REGLEMENT

Le présent réeglement ne peut étre modifié qu’avec I'accord
de la Société de Gestion et du Dépositaire.

La modification, ainsi décidée, sera notifiée a 'AMF, sauf
dans les cas prévus par la réglementation ou la modifica-
tion est agréée par 'AMF

Elle sera par ailleurs notifiée a l'initiative de la Société de
Gestion aux porteurs de parts, dans les quinze (15) jours
de son entrée en vigueur.

Toute modification impérative prévue par la réglementa-
tion applicable au présent Fonds s’appliquera d’office, sans
que la clause précédente ne soit applicable.

ARTICLE 28 - DROIT APPLICABLE -
CONTESTATIONS

Le Droit francais régit le présent reglement, les rapports
entre les porteurs de parts, le Fonds, la Société de Gestion,
le Dépositaire et/ou le Commissaire aux Comptes et plus
généralement toutes relations, droits et obligations résul-
tant de la création, de la vie, de la dissolution et de la liqui-
dation du Fonds.

Toutes contestations relatives au Fonds qui peuvent s’éle-
ver pendant la durée de fonctionnement de celui-ci, ou lors
de sa liquidation, soit entre les porteurs de parts, soit entre
ceux-ci et la Société de Gestion ou le Dépositaire sont sou-
mises aux Tribunaux compétents du ressort du siege social
de la Société de Gestion.

Le présent reglement a été approuvé par I’Autorité des
Marchés Financiers le 11 mai 2007.
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Méthodes et critéres d'évaluation des instruments financiers détenus par le FCPI DIADEME

INNOVATION liI

1. Instruments financiers cotés sur un Marché

Les instruments financiers cotés sur un Marché, pour les-
quels un cours de Marché est disponible, sont évalués selon
les criteres suivants :

- Les instruments financiers francais admis sur un Marché
réglementé, sur la base du dernier cours coté constaté sur
le Marché réglementé ou ils sont négociés, au jour de
I'évaluation ou le dernier jour ouvré précédent le jour de
I'évaluation si celui-ci n'est pas un jour ouvré ;

- Les instruments financiers étrangers admis sur un Marché
réglementé, sur la base du dernier cours coté constaté sur
le Marché réglementé s’ils sont négociés sur un Marché
réglementé francgais au jour de I'évaluation ou le dernier
jour ouvré précédent le jour de I'évaluation si celui-ci n'est
pas un jour ouvré, ou du dernier cours demandé consta-
té sur leur Marché principal converti en euro suivant le
cours des devises a Paris au jour de I'évaluation ;

- Les instruments financiers négociés sur un Marché qui
n’est pas réglementé, sur la base du dernier cours coté
pratiqué sur ce Marché au jour de I'évaluation ou le der-
nier jour ouvré précédent le jour de I'évaluation si celui-
ci n'est pas un jour ouvré ; toutefois, lorsque le montant
des transactions réalisées sur le Marché concerné est trés
réduit et que le cours demandé n’est pas significatif, ces
instruments financiers étrangers sont évalués comme les
instruments financiers non cotées.

Cette méthode n'est applicable que si les cours reflétent
un Marché actif, c'est-a-dire s’il est possible d’en obtenir
une cotation sans délai et de maniere réguliére, et si ces
cotations représentent des transactions effectives et régu-
lieres, réalisées dans des conditions de concurrence nor-
male.

Il est possible d’appliquer une Décote de Négociabilité a

une évaluation obtenue sur la base d'un cours de marché

dans les cas suivants :

- Si les transactions sur les instruments financiers concer-
nés font I'objet de restrictions officielles.

- S’il existe un risque que les instruments financiers concer-
nés ne soient pas immédiatement cessibles.

Le niveau de la Décote de Négociabilité approprié est déter-
miné en fonction de la durée des restrictions en vigueur et
du montant relatif de la participation par rapport aux
volumes d’échanges habituels sur les instruments finan-
ciers concernés. Le niveau de la Décote de Négociabilité
est habituellement compris entre zéro et vingt-cing (25) %
en fonction du multiple du volume d’échange quotidien.

Dans certaines circonstances, les volumes d’échanges ne
sont pas un indicateur pertinent : possibilité de transac-
tions hors marché, compte tenu de I'insuffisance de volumes
négociés sur le marché; existence d'une offre d’achat a
moins de six (6) mois de la date d’évaluation, a un prix
supérieur au cours du marché. Dans ces cas, il peut ne pas
étre appliqué de Décote de Négociabilité.

Pour les investissements soumis a une restriction affectant la
négociation ou a une période d'immobilisation (un « lock-up »),

une décote initiale de vingt (20) % est appliquée par rap-
port au cours du marché, décote qui peut étre progressi-
vement ramenée a zéro en fin de période.

La Société de gestion mentionne dans son rapport de ges-
tion annuel aux porteurs de parts les dérogations éven-
tuelles a lI'application des décotes précisées ci-dessus et
en expose les raisons.

2. Parts ou actions d’'OPCVM et droits d’entités
d’investissement

Les actions de SICAV, les parts de fonds communs de pla-
cement et les droits dans les entités d’investissement visées
au b) du 2. de I'article L. 214-36 du CMF sont évalués sur la
base de la derniere valeur liquidative connue au jour de
I’évaluation.

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

La Société de gestion évalue chaque instrument financier
non coté ou valeur que détient le Fonds a sa Juste Valeur.
Pour déterminer le montant de cette Juste Valeur, la Société
de gestion recourt a une méthode adaptée a la nature, aux
conditions et aux circonstances de l'investissement.

Les principales méthodes que la Société de gestion peut
utiliser sont celles décrites aux articles 3.2.1 a 3.2.6. Quelle
que soit la méthode retenue, la Société de gestion proce-
de a une estimation de la Juste Valeur d'une société du por-
tefeuille a partir de sa Valeur d’Entreprise selon les étapes
suivantes :

(i) Déterminer la Valeur d’Entreprise de cette société au
moyen d'une des méthodes de valorisation
(ii) Retraiter laValeur d’Entreprise afin de tenir compte de
tout actif ou passif non comptabilisé ou de tout autre
facteur pertinent,
Retrancher de ce montant tout montant correspondant
aux instruments financiers bénéficiant d'un degré de
séniorité supérieur a I'instrument du Fonds le plus
elevé dans un scénario de liquidation, en tenant comp-
te de I'impact de tout instrument susceptible de diluer
I'investissement du Fonds, afin d’aboutir a la Valeur
d’Entreprise Brute,
Appliquer a laValeur d’Entreprise Brute une Décote de
Négociabilité adaptée afin de déterminer la Valeur
d’Entreprise Nette,
(v) Ventiler laValeur d’Entreprise Nette entre les différents
instruments financiers de la société, en fonction de
leur rang,
Allouer les montants ainsi obtenus en fonction de la
participation du Fonds dans chaque instrument finan-
cier pour aboutir a la Juste Valeur.

(iii)

(iv)

(vi)

Sans qu’il soit possible d’éluder toute subjectivité dans
I’évaluation, celle-ci est réalisée en tenant compte de tous
les facteurs pouvant |'affecter, positivement ou négative-
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ment, tels que : situation du marché des fusions, de la bour-
se, situation géographique, risque de crédit, de change,
volatilité ; ces facteurs pouvant interagir entre eux, et seule
la Réalisation de I'investissement permet d’en apprécier
réellement la véritable performance.

Dans certaines situations, il ne sera pas possible d'établir
une Juste Valeur de maniére fiable. Dans ce cas, I'investis-
sement est valorisé a la méme valeur qui prévalait lors de
la précédente évaluation, sauf en cas de dépréciation mani-
feste, auquel cas la valeur est diminuée de fagon a refléter
la dépréciation, telle qu’estimée.

En regle générale, la Décote de Négociabilité se situe, selon
les circonstances, dans une fourchette de dix (10) a trente
(30) % (par tranche de cing (5) %).

En outre, la Société de gestion devra tenir compte de tout
éléments susceptibles d’augmenter ou diminuer de fagon
substantielle la valeur d'un investissement. Ce sera notam-
ment le cas des situations suivantes :

- Les performances ou les perspectives de la société sont
sensiblement inférieures ou supérieures aux anticipations
sur lesquelles la décision d’investissement a été fondée
ou aux prévisions,

- La société a atteint ou raté certains objectifs stratégiques,

- Les performances budgétées sont revues a la hausse ou
a la baisse,

- La société n’a pas respecté certains engagements finan-
ciers ou obligations,

- Présence d’éléments hors bilan (dettes ou garanties),

- Procés important actuellement en cours,

- Existence de litiges portant sur certains aspects commer-
ciaux, tels que les droits de propriété industriels,

- Cas de fraude dans la société,

- Changement dans I'équipe dirigeante ou la stratégie de
la société,

- Un changement majeur — négatif ou positif — est interve-
nu, qui affecte I'activité de la société, son marché, son
environnement technologique, économique, réglemen-
taire ou juridique,

- Les conditions de marché ont sensiblement changé. Ceci
peut se refléter dans la variation des cours de bourse de
sociétés opérant dans le méme secteur ou dans des sec-
teurs apparentés,

- La société procéde a une levée de fonds dont les condi-
tions semblent différentes du précédent tour de table.

La Société de gestion doit évaluer I'impact de ces événe-
ments positifs et négatifs et ajuster la valeur comptable afin
de refléter la Juste Valeur de l'investissement au jour de
I’évaluation.En cas de perte de valeur, la Société de ges-
tion devra diminuer la valeur de I'investissement du mon-
tant nécessaire. S'il n'existe pas d’'informations suffisantes
pour déterminer précisément le montant de I'ajustement
nécessaire, elle pourra diminuer la Juste Valeur par tranches
de vingt cing (25) %.Toutefois, si elle estime disposer d'in-
formations suffisantes pour évaluer la Juste Valeur plus
précisément (dans le cas notamment ou la valeur restante
est égale ou inférieure a (25) % de la valeur initiale), elle
pourra appliquer des paliers de cinq (5) %.

3.2. Choix de la méthode d’évaluation

La méthode d’évaluation adaptée est choisie en fonction

notamment :

- Du stade de développement de lI'investissement de la
société et/ou,

- De sa capacité a générer durablement des bénéfices ou
des flux de trésorerie positifs,

- De son secteur d’activité et des conditions de marché,

- De la qualité et de la fiabilité des données utilisées pour
chaque méthode,

- De la possibilité de recourir a des comparaisons ou des
données relatives a des transactions.

En principe, les mémes méthodes sont utilisées d'une pério-
de a l'autre, sauf si un changement de méthode permet une
meilleure estimation de la Juste Valeur.

3.2.1. La méthode d’évaluation du prix d’un investis-
sement récent

Le co(t d'un investissement récemment effectué constitue
une bonne approximation de sa Juste Valeur. Lorsque I'in-
vestissement est réalisé par un tiers, la valorisation sur la
base du colt de cet investissement peut étre affectée des
facteurs suivants :

- Il s’agit d'un investissement représentant un faible pour-
centage du capital ou d'un faible montant en valeur abso-
lue,

- Linvestissement et le nouvel investissement sont assor-
tis de droits différents,

- Le nouvel investissement est réalisé par des considéra-
tions stratégiques,

- Linvestissement peut étre assimilé a une vente forcée ou
a un plan de sauvetage.

Cette méthode est adaptée pendant une période limitée,
en général d’'un an a compter de l'investissement de réfé-
rence. Il doit étre tenu compte pendant cette période de
tout changement ou événement postérieur a I'opération de
référence susceptible d’affecter la Juste Valeur de l'inves-
tissement.

3.2.2. La méthode des multiples de résultats

Cette méthode consiste a appliquer un multiple aux résul-

tats de I'activité de la société faisant I'objet de I'évaluation

afin d’en déduire une valeur. Lorsque la Société de gestion
utilise cette méthode, elle doit :

(i) Appliquer aux résultats « pérennes » de la société un
multiple qui soit adapté et raisonnable (compte tenu
du profil de risque et des perspectives de croissance
bénéficiaire) ;

(ii) Ajuster le montant obtenu en (i) ci-dessus afin de reflé-
ter tout actif ou passif non comptabilisé ou tout autre
facteur pertinent, pour obtenir la Valeur d’Entreprise ;

(iii) Arréter la Valeur d’Entreprise Brute, puis la Valeur
d’Entreprise Nette, et procéder aux allocations et répar-
titions de celle-ci de facon appropriée, comme indiqué
au (iii) a (vi) de l'article 3.1.

3.2.3. La méthode de I’actif net
Cette méthode consiste a déterminer la valeur d’une acti-

vité a partir de son actif net. Lorsque la Société de gestion
utilise cette méthode, elle doit :



(i) CalculerlaValeur d’Entreprise de la société en utilisant
des outils adaptés pour valoriser son actif et son pas-
sif (y compris le cas échéant les actifs et passifs hors
bilan) ;

(ii) Arréter la Valeur d’Entreprise Brute, puis la Valeur
d’Entreprise Nette, et procéder aux allocations et répar-
titions de celle-ci de fagcon appropriée, comme indiqué
au (iii) a (vi) de Il'article 3.1.

3.2.4. La méthode de I’actualisation des flux de tré-
sorerie ou des résultats de la société

Cette méthode consiste a déterminer la valeur d’une acti-

vité a partir de la valeur actualisée de ses flux de trésore-

rie ou de ses résultats futurs. Lorsque la Société de ges-
tion utilise cette méthode, elle doit :

(i) Déterminer la Valeur d’Entreprise de la société a par-
tir d'hypothéses et d'estimations raisonnables des flux
de trésorerie futurs (ou des résultats futurs) et de la
valeur terminale, puis actualiser le résultat a I'aide d'un
taux ajusté du risque reflétant le profil de risque de la
société concernée ;

(ii) Arréter la Valeur d’Entreprise Brute, puis la Valeur
d’Entreprise Nette, et procéder aux allocations et répar-
titions de celle-ci de facon appropriée, comme indiqué
au (iii) a (vi) de l'article 3.1.

3.2.5. La méthode de l’actualisation des flux de tré-
sorerie ou des résultats de l'investissement

Cette méthode consiste a appliquer la méthode mention-
née a l'article 3.2.4. aux flux de trésorerie attendus de I'in-
vestissement lui-méme. Cette méthode est adaptée en cas
de Réalisation de I'investissement ou d’introduction en
bourse de la société, pour I'évaluation d’instruments de
dettes.

Lorsqu’elle utilise cette méthode, la Société de gestion doit
calculer la valeur actualisée de l'investissement a partir
d’hypothéses et d’estimations raisonnables des flux de tré-
sorerie futurs, de la valeur terminale et du calendrier de
Réalisation, en utilisant un taux qui reflete le profil de risque
de l'investissement.

3.2.6. La méthode des références sectorielles

Cette méthode d’évaluation sera rarement utilisée comme
principal outil d'estimation de la Juste Valeur, sa fiabilité et
donc sa pertinence se limitant a certaines situations. Cette
méthode servira plutot a vérifier le bien-fondé des résul-
tats obtenus a I'aide d’autres méthodes.

4. Définitions

Les termes de la présente Annexe | du Réglement précé-
dés d'une majuscule correspondent a la définition qui leur
en est donnée ci-dessous.

Décote
de Négociabilité

Désigne le gain attendu par des acheteurs ou vendeurs
consentants, existants ou potentiels, agissant sans contrainte,
et dans des conditions de concurrence normale, pour
compenser le risque représenté par une négociabilité réduite
d'un instrument financier, la négociabilité représentant la
facilité et |a rapidité avec lesquelles cet instrument peut étre
cédé au moment voulu, et impliquant I'existence simultanée
d'une offre et d'une demande.

Juste Valeur Désigne le montant pour lequel un actif peut étre échangé
entre des parties bien informées, consentantes, et agissant

dans des conditions de concurrence normale.

Marché Désigne un marché d'instruments financiers francais ou
étranger, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise
de marché ou un prestataire de services d'investissement ou
tout autre organisme similaire étranger.

Réalisation Désigne I'opération consistant en la cession, le rachat ou

le remboursement total ou partiel d'un investissement,

ou encore a l'insolvabilité de la société du portefeuille,
dans I'hypothése ou le Fonds n'envisage plus aucun retour
sur investissement.

Valeur d'Entreprise  Désigne la valeur des instruments financiers correspondant
aux droits représentatifs de la propriété d'une société,

majorée de la dette financiere nette de cette méme société.

Valeur d'Entreprise
Brute

Désigne la Valeur d'Entreprise avant sa ventilation entre
les différents instruments financiers détenus par le Fonds
et les autres instruments financiers dans la société dont le
degré de séniorité est équivalent ou inférieur a celui de
I'instrument du Fonds bénéficiant du rang le plus élevé.

Valeur d'Entreprise
Nette

Désigne la Valeur d'Entreprise Brute diminuée de la Décote
de Négociabilité.
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