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SOCIETE EN COMMANDITE PAR ACTION AU CAPITAL DE  12.235.495%UROS
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Rapport de la Gérance

Mesdames, Messieurs, Chers Actionnaires,
Nous vous avons réunis ce jour en Assemblée Geniliate a I'effet principalement :

- de vous rendre compte de l'activité, de la situatb des perspectives de votre
Société ;

- de vous présenter les comptes sociaux de I'exeotosele 31 décembre 2007
qui sont soumis a votre approbation, de procédaffactation du résultat social de
cet exercice et de vous proposer a cette occaaidistiribution d’'un dividende de
0,12 € par action ;

- de procéder au renouvellement d’'une partie desriaatmns financiéres
données antérieurement a votre Geérance.

Parmi les documents mis a votre disposition, leudwnt d’Assemblée Générale inclut,
avec le texte des résolutions qui seront soumisestr& approbation, les différents
rapports qui doivent vous étre présentés :

- le présent rapport de la Gérance sur la gestida 8eciéte,

- le rapport de votre Conseil de Surveillance,

- le rapport du Président du Conseil de Surveillawe’organisation du conseil
et les procédures de contrdle interne ;

- les rapports de vos Commissaires aux Comptes.

Nous développerons dans les lignes qui suivenpiexipales données financieres,

I'évolution de nos activités et leurs perspectivamsi que la présentation des
résolutions qui sont soumises a votre approbation.

. LES PRINCIPALES DONNEES FINANCIERES DE L’'EXERCICE 2 007

L’année 2007peut se résumer en deux indicateurs fondamentaux :

- I'Actif Net Réévalué (ANR) atteint € 11,87 € partian, soit uneprogression
de 6,96%par rapport a sa valeur lors de I'introductiorbenrse.

- Le résultat net comptable (part commanditaire) se monte &a.,20 millions
d’Euros, grace a des plus-values significatives.

L’Actif Net Réévalué de la Société est l'indicatdimancier le plus pertinent pour
appréhender l'activité de la Société. Il est caceh procédant a une évaluation
extracomptable des participations, selon une métiedvalorisation tres prudente.

L’Actif Net Réévalué par action est ensuite obtezu déduisant de I'Actif Net
Réévalué de la Société la quote-part revenant sscaes commandités et en divisant
le résultat ainsi obtenu (qui correspond a la plag actionnaires porteurs d’actions



ordinaires dans I'Actif Net Réévalué) par le nomdbtactions ordinaires émises par la

Sociéte.

SITUATION DE LA SOCIETE ET PERSPECTIVES D’AVENIR

A- EVOLUTION DES ACTIFS AU COURS DE L'EXERCICE 2007

La Société a investi et engagé 9,3tillions d’Euros au cours de I'exercice
2007dont :

Un investissement d&56 millions d’Euroglans la société Aston Medical.

Aston Medicalest un concepteur et fabricant d'implants orthogéels pour
I'épaule, la hanche et le genou ; l'investissentamts cette société s’est fait
sous forme d’actions, d’obligations convertiblegdleine avance en compte
courant ayant vocation a étre convertie en fondpres.

Un investissement d&24 millions d’Euroglans la société Mediastay

Mediastay est une agence spécialisée dans la ¢iénéta contacts qualifiés
sur Internet dans laquelle Turenne Investissenaeimvesti sous forme
d’actions et d’obligations convertibles.

Un investissement dg54 millions d’Euroglans la société Webhelp.

Webhelp est une des sociétés leaders dans l'elisatien de centres
d’appels et de gestion de la relation clients d&mguelle Turenne
Investissement a réinvesti sous forme d’actiorBadtligations convertibles.

Un investissement d&67 millions d’Euroglans la société Globe Diffusion

Globe Diffusion est un des acteurs majeurs sureldesir du marketing
terrain dans laquelle Turenne Investissement astngeus forme d’actions.

Un investissement de3 millions d’Eurodans la société Dromadaire

Dromadaire est le leader européen de I'envoi detegamde voeux
électroniques gratuiteSiurenne Investissemend investi sous forme d’actions.

Vous trouverez erAnnexe 1 les informations requises par les articles L 838t
L 233-7 du Code de Commerce, concernant les passigseuil définis par l'article
L 247-1 du méme code.

>

La Société a réalisé des opérations de cession paur montant total de
6,2 millions d’Euros, correspondant a une plus-#alatte de 1,7 M€,

L’activité de cession correspond & un montant neaissé de 6,2 millions d’Euros, une
plus-value nette comptable de 1,7 million d’Euros.

Au cours de cet exercice, Turenne Investissemetdlesé une cession.



Elle a cédé, en juin 2007, sa participation initidbns la holding du groupe Webhelp,
société spécialisée dans les centres d’appelscéabmon d'un LBO mené par Astorg
pour un montant de 6,2 millions d’Euros, généramé yplus-value de 1,7 millions

d’Euros.

> Le portefeuille au 31 décembre 2007 comprend cingsiétés

Le portefeuille correspond a la stratégie et awtesgs d’investissement indiqués dans
le document de base, la santé, I'industrie innajatds services et la distribution
spécialisée :

- 38 % des montants investis dans des opérationapialcdéveloppement

- 62 % des montants investis dans des opérations@'(@Bvner BuyOut)

B- AUTRES EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS EN 2007

Turenne Capital a levé en 2007 deux Fonds d’Inssstnent, le FCP1 Développement
et Innovation 3 d'un montant total de 8,1 milliod&uros et le FIP Hexagone
Croissance 2, d’'un montant de 18,8 millions d’Euros

Ces deux véhicules d'investissement ont vocati@o-investir aux cotés de Turenne
Investissement quand leur politique d’investissetnsgnprétent.

Les ratios de co-investissements sont revus sdpilstrent et sont calculés en
fonction de la capacité résiduelle d’investissengenthaque veéhicule.

C- EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS DEPUIS LE 31
DECEMBRE 2007

a. Investissements et désinvestissements

Turenne Investissement a réalisé, début févriel8200e opération d’OBO pour un
montant de 2,95 millions d’Euros dans la sociétéapédique Dedienne Santé

b. Réduction de capital

Le 17 janvier 2008, le Gérant de la Société a e@sa réduction du capital social de la
Société par diminution de la valeur nominale detsoas de 10 a 5 Euros, pour un
montant de 8.285.330 Euros et l'affectation deokalité du montant nominal ainsi

réduit au compte bloqué «Prime d’émission », d&ighar '’Assemblée Geénérale
Extraordinaire de la Société en date du 14 déce@(@.

Le Gérant a en conséquence constaté que la maidificde I'article 6.2 des statuts de
la Société décidée aux termes de la deuxieme tésolle I'Assemblée Générale du 14
décembre 2007 était dés lors devenue définitiamtéhodifié comme suit :

« Le montant du capital social est de 8.285.33@sur



Il est divisé en 1.657.066 actions de 5 euros deuvanominale, touts égales et de
méme rang, entierement libérées et réparties dagractionnaires en proportion de
leurs droits dans la Société

"’ﬂ‘ ﬁ c. Augmentation de capital par exercice des BSA A

Le 17 janvier 2008, le Gérant de la Sociéte, aprasr rappelé que par décision du
5 novembre 2007, il avait pris les décisions de :

- fixer a 6,62 euro le prix d’exercice des BSA Adet

- modifier la période d’exercice des BSA A pour fixalle-ci du 6 novembre au
17 décembre 2007, avec une date de reglementsiinrgrévue pour le mois de
janvier 2008, les autres termes et conditions d8s B, tels que fixés par
décision du gérant le 5 décembre 2006 demeurananges,

a constaté que :

- les BSA A avaient été exercés effectivement a hautde 95,35%, soit un
exercice total de 1.580.066 bons et que le prdchat de I'opération s’élevait
ainsi a 5.230.018,46 Euros recu ce jour sur un term la Sociéteé ;

- cette opération définitivement réalisée se tradlujzar la création de 790.033
actions nouvelles de 5 Euros de valeur nominalguet le capital social était
ainsi augmenté de 3.950.165 Euros, le solde d&®B23,46 Euros étant affecté
au compte « prime d’émission » ;

- les actions créées sur exercice des BSA A seralenméme catégorie et
assimilées aux actions de la Société, de 5 Eurosatkur nominale, déja
admises aux négociations sur le marché Alternéxtidnext, sous le code ISIN
FR0010395681, et qu’elles porteraient jouissancendpter du 1 janvier 2008.

En conséquence de ces opérations, le Gérant satbste I'article 6.2 des statuts était
modifié comme suit :

« Le montant du capital social est de 12.235.495%u

Il est divisé en 2.447.099 actions de 5 euros deuvanominale, touts égales et de
méme rang, entierement libérées et réparties dagractionnaires en proportion de
leurs droits dans la Société ».

D- PERSPECTIVES DE DEVELOPPEMENT



Il est rappelé qu'a chaque action de Turenne lsgsnhent émise en décembre 2006,
étaient attachés un BSA A et un BSA B.

Les BSA B détachés le 3 septembre 2007, en mémpstgue les BSA A, seront
exercables du 31 octobre au 6 novembre 2008, avedécote de 15 % par rapport au
cours moyen des dix séances de bourse précédadridale d’exercice.

La parité sera la suivante : deux (2) BSA B perroattde souscrire a une (1) action de
la Société.

E- POLITIQUE DE COMMUNICATION FINANCIERE

La Société publie un avis financier et un commuaéigie presse sur |'évolution de
I'Actif Net Réévalué chaque trimestre.

Chaque opération significative d’investissementdeudésinvestissement donne lieu a
un communiqué de presse.

Toutes les informations concernant le portefeudleles résultats de la Société sont
diffusées sur son site Internet : www.turenne-itigeement.com

.  INFORMATIONS FINANCIERES

L’information financiere la plus représentative &sictif Net Réévalué (ANR) par
action. Cet Actif Net Réévalué est calculé en apg@int des méthodes de valorisation
tres prudentes.

Au 31 décembre, I'ensemble des participations duefeuille sont valorisées a leur
prix de revient du fait de leur entrée récente danise portefeuille.

L’ANR par action pour les commanditaires porteurs dactions ordinaires est de
11,87 Euros au 31 décembre 2007.

Aprés prise en compte de I'effet dilutif résultal® la création des actions nouvelles a
compter du ler janvier 2008, suite a I'exercice B&A A, 'ANR ajusté s’éleve a
10,18 Euros par action, soit 24,8 millions d’Euros.

Les principaux éléments de ces comptes sont pgssenapres :

A. RESULTATS
Compte tenu de son activité spécifique, la Soa&#iiche pas de chiffre d’affaires en
2007.

La réglementation comptable n'autorise, a ce jogue la comptabilisation des
provisions sur titres, pas celle des plus-valuestas.



Le résultat comptable positif de I'exercice 2007 des1 355 592 Euros.

Il se décompose en :
En euros 2007

Résultat des opérations en revenus - 335 877 €

Résultat des opérations en capital 1 691 469 €

.‘y/m Produits exceptionnels na
Charges exceptionnelles na
B. BILAN

Le total du bilan au 31 décembre 2007 s’éleve 940839 Euros.

L’Actif du bilan comprend 8 477 211 Euros de titresmobilisés de I'activité du
portefeuille (TIAP), 1 084 694 Euros d'immobilisatis incorporelles, 885 986 Euros
de créances rattachées, 83 975 Euros d'intérétsusofclassés en actif circulant
auparavant), 9 353 536 Euros de valeurs mobilidegplacement, 7 445 Euros de
disponibilités et 51 991 Euros de charges consati@&wvance.

Le passif du bilan se compose de 19 724 275 Eusoapitaux propres et de
220 565 Euros de dettes fournisseurs, autressdettmmptes rattachés.

Aucune autre modification n’a été apportée au numlprésentation des comptes ni aux
méthodes comptables.

V. EVOLUTION DU COURS DE BOURSE

Evolution du cours sur la période du ler janvie02@u 31 décembre 2007 (cours)
ajusteés, (source Euronext)

Cours

Le + haut
€10,77

Le + bas
€7,01€

Quantité echangée
860 598

Cours

Au 31/12/2007
€71,24 €

Au 29/12/2006
€10,49 €




V. ACTIONNARIAT

A. FRANCHISSEMENT DE SEUILS

En application des articles L. 233-7 et suivantsGhde de Commerce, nous vous
informons qu’aucun franchissement de seuil ne @oét® signalé au cours de I'exercice
2007.

Depuis le début de I'année, deux franchissemensgdi nous ont été communiqués :
- la société Ventos, domiciliée 40 rue du Curé — B8LBuxembourg, a franchi a
la hausse le seuil de 5%,

- Monsieur Frangois DUFAUT, résidant 2 bis chemin &=blons — 78600
Mesnil le Roi, a franchi a la hausse le seuil de 5%

VI. AFFECTATION DES RESULTATS PROPOSES PAR LE CONSEIL DE
SURVEILLANCE

Compte tenu de la réduction de capital décidée Ipasemblée générale le 14
décembre 2007 et constaté par la Gérance le 17ejaB008, la réserve légale est
devenue excédentaire. Il est en conséquence profafsecter I'excédent de la réserve
|égale s’élevant a 828 533 dans un compte AutregRés.

Nous vous rappelons que conformément a I'arfile?2 des statuts de notre société :

- Au titre de chaque exercice, la société verse aatigoement aux commandités a
titre de dividendes, dans un délai maximum de neaif a compter de la cléture de
I'exercice, une somme égale a 20% du Résultat Retcette somme étant attribuée
a hauteur de 10% a TCP Gérance 1 et de 90% a TeuRanticipations.

- Le solde du bénéfice distribuable revient aux actires. Son affectation est
décidée par l'assemblée générale ordinaire, supogitton du conseil de
surveillance.

Le Résultat Retraité, RR, est défini comme suiR:R[RN-(1-7) P]-a,
ou :

. RN est égal au résultat net de I'exercice, tel Iqéssort des comptes
approuvés par I'assemblée générale ordinaire alenuidduction faite des
plus-values nettes non externalisées généréexéasmn des opérations de
restructuration internes (par exemple : fusionspodg partiels d’actifs,
scissions) concernant la société elle-méme oudeigtes dans lesquelles elle
détient des participations.

. 7 est égal au taux de I'imp6t sur les sociétés (s éventuellement
contributions additionnelles) auquel a été effegtient soumis le montant P
défini ci-apres.



N

. P est égal au montant des produits financiersgérigrés par des placements
de trésorerie et plus values de cession de tiggslatement, déduction faite
des frais financiers des emprunts levés par laéBacBi pour un exercice
donné, P est négatif, ce dernier n’est pas prisoampte pour cet exercice, et
son montant est reporté a nouveau sur le P desiee®ultérieurs.

. a est égal a la somme des résultats retraités fegat exercices antérieurs
n'ayant pas déja fait I'objet d’une imputation surrésultat retraité positif.

B Le résultat net comptable de I'exercice clos led&cembre 2007 se traduit par un

bénéfice de 1 355 592 Euros.
Compte tenu :
D’un dividende statutaire aux Associés Commandigs € 156 730

Il est proposé a I’Assemblée Générale d’affecter
le résultat net disponible, soit la somme de €3 36»
de la maniere suivante :

Prélevement de la somme de € 293 652
a titre de dividendes aux Associés commanditaires
soit un dividende de € 0,12 par action,

Le solde, soit €905 210
Etant affecté au poste report a nouveau du bilan.

Le dividende a répartir au titre de I'exerciceassi fixé a 0,12 euros par action.

Faisant application des dispositions des articled32-18 a L.232-20 du Code de
commerce et de larticle 12.2 des statuts de laéBncl’Assemblée Générale décide
d’accorder a chaque actionnaire pour le dividendievg étre mis en distribution par la
présente résolution, une option entre le paiementel dividende en numeéraire ou en
actions.

Le prix d’émission des nouvelles actions, objetadprésente option sera égal au montant
de I'actif net calculé d’apres le bilan le plusegtdivisé par le nombre de titres de la
Société conformément a l'article L.232-19 du Code acbmmerce, sans pouvoir étre
inférieur a la valeur nominale des actions. Le Geraura la faculté d’arrondir au
centiéme le prix ainsi déterminé.

Chaque actionnaire pourra opter pour I'un ou l'autrode de paiement du dividende,
mais cette option s’appliquera au montant totatlidende pour lequel I'option lui est
offerte.

Les actionnaires qui souhaitent opter pour le pargndu dividende en actions, devront
en faire la demande a leur intermédiaire finanaieompter du 15 avril 2008 et jusqu’au
15 mai 2008 a 17h au plus tard. A I'expiration @edélai, le dividende ne pourra plus
étre payé qu’en numéraire.



Pour les actionnaires qui opteront pour un versémemumeéraire, le dividende sera payé
a compter du 16 mai 2008 aprés I'expiration dediagale d’option.

Si le montant des dividendes auquel il a le dreitcorrespond pas a un nombre entier
d’actions, l'actionnaire pourra souscrire le nombfactions immédiatement inférieur
complété d’'une soulte en especes.

Les actions nouvelles seront soumises a toutedisg®sitions Iégales et statutaires et
porteront jouissance a compter dlijanvier 2008, début de I'exercice en cours.

L’Assemblée Générale donne tous pouvoirs a la @&éraa l'effet de prendre
conformément a l'article L.232-20 du Code de conuegles dispositions nécessaires a
la mise en ceuvre de cette distribution de dividsrateactions, et notamment de fixer le
prix d’émission des actions émises dans les camditiprévues précédemment, de
constater le nombre des actions émises et 'augientdu capital réalisée, de modifier,
en conséquence, les statuts de la Société, derpreoutes dispositions pour assurer la
bonne fin de l'opération et plus généralement, dieeftout ce qui serait utile et
nécessaire.

Ces dividendes sont prélevés sur la plus-valuesésah I'occasion de la cession d'une
participation du portefeuille détenue depuis maiesieux ans.

S’agissant des actionnaires personnes physiques

Les actionnaires personnes physiques qui ont potdy;, le bénéfice d’'une exonération

d’'impdt sur le revenu et qui souhaitent bénéficierce régime doivent réinvestir, selon
des modalités plus amplement développées a l'aritl3.3 du Document de base portant
visa n° 1.06-163 du 18 octobre 2006 et a I'Artidld 0.2 de la Note d’opération portant

visa n°06-412 du 17 novembre 2006.

Ce réinvestissement prend la forme :

- soit d’'une souscription d’actions de la SCR : faeghaire demande I'inscription
immédiate de ses dividendes sur un compte bloqué Hattente de la prochaine
augmentation de capital,

- soit d'un achat d’actions de la SCR qu'’il doit iget et justifier auprés de la SCR
sans délai,

- soit d'un dépdbt sur un compte ouvert dans les et de la société au nom de
I'actionnaire (compte courant).

Les actionnaires qui ne sont pas placés sous emeéde faveur sont imposeés sur les
dividendes verses :

- au taux applicable aux plus-values sur titres séak par des personnes physiques,
pour la quote-part de dividendes issue de plusegaléalisées par la SCR sur les
titres de la nature de ceux retenus dans le gqleot% de la SCR ;

- selon les régimes applicables aux revenus de capitaobiliers, s’agissant de la
guote-part des dividendes prélevés sur les podtites autres plus-values réalisées
par la SCR.



S’agissant de la distribution envisagée, les antges personnes physiques seront
imposés au taux fixe de 29% sur leurs dividendesad8CR, les bénéfices distribués
prenant leur source dans une plus-value sur tiéassée par la SCR

S’agissant des autres actionnaires :

2= Ces dividendes étant préleves sur des plus-valosemant de la cession de titres qui ont
a = Fete détenus moins de deux ans, ils sont soumis :
- al'impot sur les sociétés au taux plein, pourdetsonnaires soumis a cet impot
77~ a Iimpét sur le revenu, selon les régimes applesbaux revenus de capitaux
mobiliers, pour les personnes physiques ayantiinseirs actions au bilan de leur
entreprise taxée dans la catégorie des bénéfidastiels et commerciaux, bénéfices non

commerciaux, bénéfices agricoles.

C Conformément aux dispositions de l'article 248 tii Code Général des Imp6bts, nous
vous informons de ce gu’aucun dividende n'a étdridig¢ au titre des exercices
antérieurs, puisqu’il s’agit du premier exercicda&ociété.

D L’application de l'article R 225-102 du Code dersuerce (tableau faisant apparaitre
les résultats de la Société au cours des cing afsreixercices) est sans objet compte
tenu de ce que la Société a été constituée emsieE006.

VII. ATTRIBUTION DE JETONS DE PRESENCE AUX MEMBRES DU
CONSEIL DE SURVEILLANCE

Il est proposé I'attribution d’'une somme de 65 Efo0s a titre de jetons de présence
aux membres du Conseil de Surveillance. Il a &#&idué au titre du premier exercice
clos au 31 décembre 2007, une enveloppe de jetopsdence de 65 000 Euros.

VIIl. CONVENTIONS REGLEMENTEES

La gérance informe les actionnaires qu’il existastrconventions relevant de l'article
L.226-10 du Code de Commerce.

a. Le contrat de conseil entre la Société et TCP @& et ses avenants ;

b. Le contrat de co-investissement entre la SociétéT&P Gérance | et ses
avenants ;

c. Le contrat de « Cession des Participations » aweenhe Capital Partenaires
et ses avenants.

IX. ORGANES SOCIAUX ET CONTROLE DE LA SOCIETE

La liste des mandats et fonctions exercés par Ewbres du Conseil de Surveillance
figure en Annexe 2 du présent rapport.



Le mandat des cing membres du Conseil de Survedlaient a échéance a l'issue de la
prochaine Assemblée Générale Ordinaire annuellardestatuer sur les comptes clos
au 31 décembre 2007.

Il s’agit des mandats de :

- Monsieur Michel Biegala

- Monsieur Olivier Hua

- Monsieur Pierre Rey-Jouvin
- Monsieur Christian Toulouse
- Monsieur Yves Turquin.

Il vous est proposé de reconduire dans leurs fomgtipour une durée de trois années,

soit jusqu’a l'issue de I'Assemblée Générale Orenappelée a statuer sur les comptes
de I'exercice clos le 31 décembre 2010.

X.  ACCROISSEMENT DES RESSOURCES DE LA SOCIETE

Au 31 décembre 2007, les disponibilités de Turetmestissement se montent a
9 458 355 Euros, hors intéréts courus sur créam@egroposition de distribution de
dividendes aux différentes classes d’associésifeelat’exercice 2007 se monte a
450 382 Euros.

Xl.  LIQUIDITE DU TITRE

Un premier contrat de liquidité et d’animation deucs a été confie¢ a Oddo & Cie
depuis le premier jour de cotation jusqu’au lereddlore 2007, afin d’assurer la
liquidité des actions et la régularité des cotatidun titre.

Depuis le 1ler décembre 2007, ce contrat de liquieldt confié a Invest Securites qui
assure les mémes prestations.

Invest Securites assure par ailleurs la couverttirBanalyse financiére de Turenne

Investissement. Une étude a été publiée en déce2@bié Une mise a jour est prévue
pour le courant du ler trimestre 2008.

Xll. « CORPORATE GOVERNANCE »

Votre Société applique depuis sa création uneigoétde «corporate governance en
conformité avec les recommandations du rapport almtes AFEP/MEDEF de 2003
et la loi dite « Breton » du 26 juillet 2005 sudex groupes de travail présidés par
Messieurs Viénot et Bouton.

Aux termes de ses préconisations, il est demand€anseil de Surveillance de
procéder a son auto-évaluation en établissant unptsrendu de ses travaux a
'assemblée générale et en publiant dans le documenréférence un rapport du
président sur le gouvernement d’entreprise et igrote interne.



Afin de I'aider dans sa tache, le Conseil de Sliarge a la faculté |égale de créer des
comités spécialisés. Ces derniers exercent leivitactous la responsabilité du Consell
qui en fixe la composition et les attributions, Sgmais se substituer a lui.

Le Conseil de Surveillance a nommé un comité ditaupii exerce sa mission
d’'assistance a la Gérance sur l'arrété des compéesestriels et les situations
trimestrielles d’Actif Net réévalué. Le président €onseil de Surveillance vous
présentera I'évaluation des travaux par le Corgaie comité.

Turenne Investissement n‘'employant aucun saldri€’aipas été créé de comité des
rémunérations.

Xlll. REMUNERATION DES MANDATAIRES SOCIAUX, DE LA
GERANCE ET LISTE DES MANDATS ET FONCTIONS EXERCEES

L’article L 225-102-1 du Code de Commerce (loi 802-420 du 15 mai 2001, dite loi
NRE) prévoit la mention au Rapport de la Gérancladémunération des mandataires
sociaux et la liste des mandats et fonctions eserce

Ni la Société, ni aucune de ses filiales ne rémaifes mandataires sociaux autrement
que par l'attribution des jetons de présence voaed' Assemblée.

Les montants versés au cours de l'exercice clo8laulécembre 2007 ont été les
suivants :

Monsieur Michel Biégala (Président du Conseil) 080 €

Monsieur Pierre Rey-Jouvin (membre du Conseil e€dmité d’audit) : 10 000 €

Monsieur Christian Toulouse (membre du Consei() 0Q0 €

Monsieur Yves Turquin (membre du Conseil et Prégidii Comité d’audit) :
15000 €

Monsieur Olivier Hua (membre du Conseil) n’a pa;pele jetons de présence.

La rémunération HT du gérant TCP Gérance | SARLrpamnée 2007 est calculée
suivant 'article 8.5 des statuts.

Selon les statuts, les honoraires du gérant TCRr@érl SARL pour I'année 2007
auraient da s’élever a € 158 491 HT.

Néanmoins, les statuts stipulent qu’un pourcentdgemontant de tous honoraires,
jetons de présence et commissions percus par &nggiou par la société TURENNE
CAPITAL PARTENAIRES (la « Société de Conseil ») dde cadre de transactions
concernant des actifs de Turenne Investissemepewet versés par les sociétés du
portefeuille vient en diminution de la rémunérata®la gérance.

Pour I'exercice 2007, la somme de la quote parthdesraires s’éleve a 1 932 € HT.

Le montant percu par TCP Gérance | a été de 15& %5b.



XIV. OPERATIONS SUR LES TITRES TURENNE INVESTISSEMENT
REALISES PAR DES DIRIGEANTS

En application de l'article L621-18-2, du Code m@airé et financier, la société a été
informée de :

- La cession de 3 605 actions ordinaires par Mondieancois Lombard, gérant
de TCP Gérance | SARL

- L’acquisition de 1 501 actions ordinaires par uenmbre du Conseil de
surveillance,

- l'acquisition de 1250 actions ordinaires par Meuns Francois Lombard,
gérant de TCP Gérance | SARL,

- l'acquisition de 2 491 actions ordinaires par TwmeRarticipations.

XV. ELEMENTS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN CAS
D'OFFRE PUBLIQUE D'’ACHAT

La société est constituée sous forme de Sociét€oemmandite par Actions. Elle ne
peut donc pas faire objet d’'une Offre Publique diaicentrainant prise de contrble par
un actionnaire commanditaire majoritaire.

Les articles 8.1 et 8.2 des statuts stipulent gugohmination et la révocation du gérant
est de la compétence exclusive des associés cortégmnd

XVI. RENOUVELLEMENT DES DIFFERENTES AUTORISATIONS
FINANCIERES DONNEES A VOTRE GERANCE

Conformément aux dispositions de larticle L.22%1du Code de commerce, vous

trouverez en annexe au présent rapport un tabéeapitulant les délégations données a
votre gérance, en cours de validité, et l'utilisatiqui en a été faite au cours de

I'exercice écoulé.

Nous vous proposons cette année de les renouaaterldur ensemble, quelque soit la

durée résiduelle de leur validité (douze ou vingatee mois), afin que vous puissiez,

lorsque vous vous prononcerez, le faire en toute@issance de cause et de maniere
cohérente.

- leur durée de validité sera donc désormais limi@emaximum a 26 mois a
compter de la présente assemblée, quelque sojet’a® la délégation de
compétence demandée ;

- ces nouvelles autorisations priveront d’effet todééegation antérieure ayant le
méme objet ;

- I'émission de valeurs mobilieres donnant acces apital emportera
renonciation des actionnaires a leur droit préfii@ede souscription aux titres
de capital auxquelles les valeurs mobiliéres éntdseseraient droit ;

- la gérance aura tous les pouvoirs pour procédeuranhise en ceuvre, en fixer
les conditions et modalités, constater les augntientade capital en résultant et
modifier corrélativement les statuts ;



- elle devra, de méme que les commissaires aux cemmdas les cas prévus par
la loi, établir un rapport complémentaire au monwinil sera fait usage de ces
autorisations, lesquels seront mis a votre disjpositonformément aux
dispositions Iégales.

Pour le cas ou votre Conseil de Surveillance étiblin rapport a cette occasion, celui-
ci serait mis a votre disposition lors de la prachassemblée.

1° - Emission d’actions ordinaires et de toutes valrs mobilieres, donnant accés
au capital de la Société, a I'exception des obligahs avec droit préférentiel de
souscription :

La résolution soumise a votre approbation est aireila la troisieme résolution
approuvee par votre assemblée du 9 octobre 20@6 c@hsiste a autoriser I'émission
d’actions ordinaires et de toutes valeurs mob#igtennant accés immédiatement ou a
terme au capital de la Sociéte, a I'exception ddigations dans la limite de 125 M£.

Les émissions correspondant a cette délégatiomtsefalisées avec droit préférentiel
de souscription.

2° - Emission d’actions ordinaires et de toutes valrs mobilieres, donnant accés
au capital de la Société, a I'exception des obligahs sans droit préférentiel de
souscription :

La résolution vise I'émission des mémes valeurs iliéobs que dans la résolution
précédente, dans la limite de 125 M€ pour les aunggtiens de capital en résultant,
mais sans droit préférentiel de souscription pesractionnaires.

3° - Possibilité d’augmenter le montant des émissis décidées en cas de demandes
excédentaires :

La résolution, proposée en application des disiposit Iégales qui consacrent le
mécanisme de la sur-allocation, a pour objet denpttre a la gérance conformément a
l'article L. 225-135-1 du Code de commerce, au @asa l'occasion d’une émission
décidée, les demandes des souscripteurs dépassdearmombre de titres offerts, de
pouvoir, dans les trente jours suivants la clotdeela souscription, émettre, pour
répondre a ces demandes, un nombre de titres corapléires dans la limite de 15 %
de I'émission initiale, le prix d’émission des ¢i¢r restant inchangé ; il est ici précisé
gu’'en tout état de cause, le montant global deissimn ne pourra pas dépasser les
limites globales de 125 M€.

4° - Augmentation de capital par voie d’'incorporaton de réserves, bénéfices ou
primes et attribution gratuite d’actions :

La présente résolution reprend les dispositions dgiatrieme résolution approuvée par
votre assemblée du 9 octobre 2006 repris lorsAsémblée Générale Extraordinaire
du 27 octobre 2006, et a trait a I'incorporation capital de réserves, bénéfices ou
primes en vue de l'attribution gratuite aux actiaines d’actions de la Société (ou de
I'évaluation du montant nominal des actions exiggndans la limite spécifique d’'un
montant de 125 ME€.

5° - Augmentation de capital réservée aux salarige la Sociéte :

La présente résolution reprend les dispositiong dwiitieme résolution approuvée par
votre assemblée du 9 octobre 2006, repris lorsAdsémblée Générale Extraordinaire
du 27 octobre 2006, et a trait, en application a#gles L. 225-129-2, L. 225-129-6
alinéa f', L. 225-138-1 du Code de commerce et de l'articht3-5 du Code du travail
sur renvoi de l'article L .226-1 du méme code,edfét de procéder a une augmentation
de capital réservée aux salariés dans la limiteitsgpée d’'un montant de 10 K€.



Il va maintenant étre procédé a la présentatiorrajgsorts spéciaux de la Gérance puis
a celle des rapports du Conseil de Surveillancesa® Président et, enfin, a la
présentation des différents rapports de vos Conainéssaux comptes.

Les éléments contenus dans ces différents rapporss que ceux figurant dans les
rapports de votre Gérance, dont le Document dérBete, nous paraissent suffisants
pour que vous puissiez vous faire une opinion cetepbur la situation et I'activité de
votre Société durant I'exercice écoulé ainsi quelesidécisions qu’il vous est propose
d’adopter.

Les résolutions qui seront ensuite soumises a utikages reflétent exactement les
termes de ces différents rapports et nous paraissariormes a l'intérét de votre
Sociéte.

Nous vous invitons en conséquence a y donner utefamorable et vous remercions
de la confiance que vous nous témoignez.

La Gérance



Annexe 1

Prises de participation ou de contréle par la Socié au cours de I'exercice 2007

Société Siege Social Forme et objet social Le nonebde Prix de Conditions
titres détenus revient financiéres
(donnant accés au particulieres
capital)
SGM 19 Rue Victor Grignard SAS 6 275 actions | 3,56 M€

(Aston Medical) | 42000 ST ETIENNE | La fabrication et la vente d’implants et
matériels chirurgicaux, ainsi que de
tous articles orthopédiques, prothéses, 1 580 603 OC
ortheses, et autres articles médicaux et
paramédicaux, a I'exclusion de tous
médicaments.

MKG Holding, 45 Rue Jean Jaures | SAS 1831 774 actions | 2,24 M€
Holding de 92300 LEVALLOIS Prise de participation, acquisition de
Mediastay PERRET fonds de commerce ; 'administration

générale, informatique, juridique,
comptable, fiscale et des ressources
humaines ; et, plus généralement,
toutes opérations de quelque nature
gu’elles soient, financiéres ,
commerciales, industrielles,
mobilieres ou immobilieres se
rapportant directement ou
indirectement a cet objet social ou
susceptible d’en favoriser I'extension
ou le développement sous quelque
forme que ce soit.




Capucine,
Holding de
Webhelp

161 Rue de Courcelles

75017 PARIS

SAS
Prise de participation, acquisition de

fonds de commerce ; I'administration

générale, informatique, juridique,
comptable, fiscale et des ressources
humaines ; et, plus généralement,
toutes opérations de quelque nature
gu’elles soient, financiéres ,
commerciales, industrielles,
mobilieres ou immobiliéres se
rapportant directement ou
indirectement a cet objet social ou

susceptible d’en favoriser I'extension

ou le développement sous quelque
forme que ce soit.

1 025 460 actions

516 092 OC

1,54 M€

Hawker,
Holding de
Globe Diffusion

42 Rue d'Aguesseau
92100 BOULOGNE
BILLANCOURT

SAS

Prise de participation, acquisition de
fonds de commerce ; 'administratior
générale, informatique, juridique,
comptable, fiscale et des ressources
humaines des sociétés dans lesquel
elle détient une participation ;
réalisation de prestations de service
de conseils aux entreprises

672 030 actions

Il

les

et

0,67 M€

International
Greetings,
Holding de
Dromadaire

86B Rue de la
Republique
92800 PUTEAUX

SAS

Toute prise de participations ou
d’intéréts dans toutes personnes
morales frangaises ou étrangeéres, e
plus particulierement, dans les socié

1 295 966 actions

L,
tés

W ou Aventers Media, ainsi que toutes

activités susceptibles d’étre exercée
par une société Holding

S

1,30 M€




Menix,
Holding de
Dedienne Santé

31 Rue Saint Augustin
75002 PARIS

SAS

Prise de participation, majoritaire ou
non, dans toute entreprise, que ses
titres soient admis ou non a la cote
d’'un marché réglementé, toutes
opérations concourant au
renforcement des fonds propres ou
quasi propres de telles entreprises, |
conseil en développement et
management, 'assistance en matiér
industrielle, administrative ou
financiére et la prestation de tous
services.

37 000 actions

37000 €




Annexe 2

Liste des mandats et fonctions exercés par les mereb du Conseil de Surveillance

Prénom, nom, age,
adresse professionnelle

Mandat et durée du mandat

Autres mandats et fonctins exercées en dehors de la Société

Michel Biegala, 68 ans,
29-31 rue Saint-Augustin,
75002 Paris

Président du Conseil de
surveillance

Date de fin de mandat :

AG appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos au 31
décembre 2007

Associé Gérant de la Financiére Franklin ;
Président du Conseil de Surveillance de la soS&4MA Gestion ;

Administrateur de la société Oodrive S.A. ;

Censeur et déontologue de la société Matignon tissesnent &
Gestion SAS.

Olivier Hua, 49 ans,
29-31 rue Saint-Augustin,
75002 Paris

Membre du Conseil de
surveillance

Date de fin de mandat :

AG appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos au 31
décembre 2007

Censeur au Conseil d’Administration de Naskeo ;

Censeur au Conseil d'’Administration de Medical beworks ;
Censeur au Conseil d'Administration de Airinspace ;
Observer to the Board of Directors de Odotech Inc ;
Membre du Conseil de Surveillance de Altéa ;

Membre du Conseil de Surveillance de France Eodisnn

Pierre Rey-Jouvin, 64 ans
29-31 rue Saint-Augustin,
75002 Paris

. Membre du Conseil de
surveillance

Date de fin de mandat :
AG appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos au 31

décembre 2007

Président de Finergie Capital ;
Vice-Président du Groupe AFL ;

Président de Menix.




Christian Toulouse, 59 an
29-31 rue Saint-Augustin,
75002 Paris

sMembre du Conseil de
surveillance

Date de fin de mandat :

AG appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos au 31
décembre 2007

Président de la société Christian Toulouse Padiicip (CHTP) ;
Président du Conseil de Surveillance de la so€ibif ;
Administrateur de la société Jacques Bollinger |SJB
Administrateur de la Société Bollinger Diffusion ;

Membre du Conseil de Surveillance de Imagination.

Yves Turquin, 65 ans,
29-31 rue Saint-Augustin,
75002 Paris

Membre du Conseil de
surveillance

Date de fin de mandat :

AG appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos au 31
décembre 2007

Président non exécutif de la société Flamen Ltd




