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NOTE

Dans le présent prospectus, ci-aprés dénomme@tespectus», I'expression :
- «ANR » désigne I'actif net réévalué,

-« Turenne Investissement» ou la «Société» désigne la société en commandite par actionsrifigr
Investissement,

-« Turenne Capital Partenaires» ou «TCP » ou la «Société de Gestion> désigne la société de
gestion Turenne Capital Partenaires, société gamacsimplifiée au capital de 547.520 euros, dont
le siege social est sis 9 rue de Téhéran — 75008, Framatriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris sous le numéro 428 167 910,

- «Altur Gestion » ou le «Gérant » désigne la société Altur Gestion, société ptioas simplifiée au
capital de 1.000 euros, dont le siége social es® sue de Téhéran — 75008 Paris, immatriculée au
Registre du Commerce et des Sociétés de Parislesousnéro 491 560 512, qui est le gérant de la
Société et associé commandité de la Société,

-« Turenne Participations » désigne la société Turenne Participations, gbgigr actions simplifiée
au capital de 300.000 euros, dont le siege sosiaie 9 rue de Téhéran — 75008 Paris, immatriculée
au Registre du Commerce et des Sociétés de Parsslsonuméro 491 560 009, qui est associé
commandité de la Société,

-« Turenne Holding » désigne la société Turenne Holding, sociétéaptons simplifiée au capital de

351.072,50 €, dont le sieége social est sis 9 rukétéran — 75008 Paris, immatriculée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Paris sous le num&i@s535918.
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RESUME DU PROSPECTUS

Visa AMF n°15-261 en date du 9 juin 2015

Le résumé se compose d’'une série d’informations désignées sous le terme d’ « Eléments », quipgéeentés
en cing sections A a E et numérotées de A.1 a E.7.

Ce résumé contient 'ensemble des Eléments deiamef dans le résumé d’un prospectus relatif g aettégorie
de valeurs mobilieres et a ce type d’émetteur. TesEléments ne devant pas étre renseignés, lérotation
des Eléments dans le présent résumé n’est pasigenti

Il est possible qu'aucune information pertinentgnisse étre fournie au sujet d’'un Elément donndégja figurer
dans le présent résumé du fait de la catégorieatbrins mobiliéres et du type d’émetteur concerransice cas,
une description sommaire de I'EIément concerné&diglans le résumé avec la mention « Sans objet ».

Section A - Avertissement

A.l | Avertissement | Le présent résumé doit étre lu comme une introdnci Prospectus.
au lecteur Toute décision d’'investir dans les valeurs motei&qui font I'objet de I'offre au public ou
dont 'admission aux négociations sur un marchérégnté est demandée, doit étre fondée
sur un examen exhaustif du Prospectus par I'inssstir.
Lorsqgu’une action concernant 'information contermams le Prospectus est intentée deyant
un tribunal, l'investisseur plaignant peut, selandgislation nationale des Etats membres de
I'Union Européenne ou parties a l'accord sur I'Esp&Economique Européen, avoir| a
supporter les frais de traduction du Prospectustdealébut de la procédure judiciaire.
Les personnes qui ont présenté le résumé, y congaridraduction, n’engagent lepr
responsabilité civile que si le contenu du résustérempeur, inexact ou contradictoire par
rapport aux autres parties du Prospectus ou s’fbamit pas, lu en combinaison avec |es
autres parties du Prospectus, les informations plrsnettant d’aider les investisselrs
lorsqu’ils envisagent d'investir dans ces valeuabitieres.
A.2 Consentement
de I'émetteur :
R Sans objet
sur l'utilisation
du prospectus
Section B — Informations sur I'émetteur
B.1 | Raison sociale /| Turenne Investissement
Dénomination
sociale
B.2 | Siege social/ | Turenne Investissement est une société en comreguatitactions soumise au droit francais,

Forme
juridique /
Législation /
Pays d’origine

dont le siége social est situé 9 rue de Téhéra@&Baris — France.
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B.3

Nature des
opérations et
principales
activités

Turenne Investissement est une société de cagialappement créée le 7 septembre 2
dont la politique d'investissement consiste priatgment en la prise de participatio
minoritaires dans des sociétés essentiellement aotées, basées en France, ayant
valeur d’entreprise généralement inférieure a 10Mioms d’euros, notamment dans |
secteurs suivants : santé, services externalistspdtion spécialisée, industrie innovante
hoétellerie.

A titre principal, Turenne Investissement privikedies investissements portant sur
opérations de type capital développement et capialsmission (OBO, LBO). Turenn
Investissement a pour vocation d’accompagner, eingige seul investisseur ou investiss
de référence, les PME en forte croissance. La &oqieut également réaliser d
investissements avec effet de levier, notammerst di@ I'acquisition d’'une société par
management en place (MBO) ou de refinancement gartiadu dirigeant dans le capit
(OBO). Les investissements sont réalisés dans de#tds francaises ou exercd
principalement leurs activités en France, et, ji&s@56% des capitaux levés ou disponible
l'investissement, dans des sociétés situées hdrsathee.

Turenne Investissement est une société en comreapdit actions dont les assoc
commandités sont Altur Gestion et Turenne Partipa. Le gérant unique de Turen
Investissement est Altur Gestion.

Un contrat de conseil a été conclu entre Altur ®aset Turenne Capital Partenaires 4
que cette derniére apporte son assistance danpriles de participation de Turen
Investissement. Altur Gestion a développé des mopeopres, se matérialisant notamm
par le recrutement d’'une chargée d’affaires. Afintenir compte de la participation accr
d’Altur Gestion a I'exécution des prestations aéssrpar TCP, un avenant au contraf
conseil a été conclu en date du 2 janvier 2010 d& modifier les conditions d
rémunération du contrat de conseil. Ce contratatesail étant arrivé a échéance, il a 1
l'objet d’'un 3™ avenant en date du 13 avril 2015 qui a eu poueabibjd’acter la plus
grande autonomie de Turenne Investissement da@alisation de son activité :

- il est ainsi mentionné dans son préambule qu’A@stion a mis en place d
moyens propres et une politique d'investissemetdreume, afin de pouvoir gére
les participations actuelles et futures de Turelmestissement, cette dernie

ayant notamment accru les moyens dont elle disppsaile recrutement d’'une

chargée d’'affaires ;

- TCP s’engage désormais a transmettre au Géranudmile Investissement des

éléments de reporting plus étayés sur les partioipmqu’elle suit pour le compt
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de la Société, sur lesquels celle-ci pourra s’apppgur la bonne réalisation de spn

activité (toutes informations au titre des pactestbnnaires, toutes information
relatives aux co-investissement dans le cadre diratode co-investissemer
tableaux récapitulatifs sur les opérations d’ingssiment, de refinancement et
désinvestissement, tableaux de valorisation detcipations et situation nette @
Turenne Investissement).

De plus, un contrat de co-investissement a étéésagire Turenne Investissement et

les

sociétés Turenne Capital Partenaires et Nord Gdpadenaires. Turenne Investissement a

pour vocation premiére d’investir de maniere autmeoet en direct. Le contrat de ¢
investissement prévoit la possibilité pour la Sticide co-investir avec les fonds gérés
conseillés par Turenne Capital Partenaires ouoledsf gérés ou conseillés par Nord Cap
Partenaires dans certains cas précisés au ditatarco-investissement. Ce contrat de
investissement étant arrivé a échéance, il a'tditdt d’'un Z™ avenant en date du 13 av|

2015. Les modifications récentes du contrat ontpeur vocation de substituer des

obligations de co-investissements par la possbifipur la Société de recevoir d

o_
ou
ital
co-
ril

€S

propositions d'investissement de TCP ou Nord CéhpiRartenaires, la décisig
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d’investissement revenant a Altur Gestion.

La gestion des conflits d’intéréts potentiels etdeintéréts de la Société et ceux de TCP se
fait par le respect des différentes stratégiesvditissement des entités (qui sont indiquées
dans les réglements des fonds gérés par TCP et &iGQieymet ainsi d’encadrer la politique
d’investissement de la Société :

- les dossiers d'un montant inférieur a 1,5 M€, gtgiessent principalement les RIP
et FCPI gérés par TCP, sont affectés a ces derniers

- les dossiers dans le domaine de la santé intétessgremier lieu Turenne Santé,
qui peut solliciter Turenne Investissement pourcarnvestissement lorsque lepr
montant dépasse 6 M€ ;

- les dossiers pouvant intéresser d'éventuels d'auimeds thématiques (comme
Turenne Hétellerie) peuvent également faire I'objetco-investissement ;

- les dossiers impliquant des sociétés basées damNorié sont prioritairement
affectés a NCP, qui peut solliciter Turenne Inss&iment pour un cd
investissement ;

- compte tenu des politiques d'investissement dessfaqgérés a date, les dossiers
d’'un montant supérieur a 2 M€ dans les autres nédi@ncaises, a I'exclusion des
régions lle de France, Bourgogne, Rhone-Alpes, &roe-Céte d’Azur et Nord, €n
particulier celles ou les FIP et FCPI gérés par Ti@Ppeuvent investir, sont
affectés prioritairement a Turenne Investisseneeite allocation ayant vocation|a
évoluer a mesure des nouvelles levées de fondEQRr

Le montant unitaire minimal des investissementis&a par la Société dans le cadre d¢ sa
politique d'investissement a titre principal ouitiet accessoire est de 2 millions d’eurps,
sauf dérogation du conseil de surveillance de Eés.

B.4a

Principales
tendances
récentes ayant
des
répercussions
sur I'émetteur
et ses secteurs
d’'activité

Afin d’extérioriser la création de valeur issue degestissements réalisés, la société a initié
un travail sur plusieurs cessions de participatians pourraient se réaliser avant le 30
juillet 2015, suite a celles de Menix ati demestre 2014 et Quadrimex ali*zemestre.

Ces derniers mois, la société a également faithl@ixcdes ETI (Entreprises de Taille
Intermédiaire) comme politique d’investissementusilurs investissements ont donc gté
réalisés dans ce type d'entreprises, qui sont degtés prioritaires en France pdur
maintenir et créer de I'emploi, a I'image des psiske participations dans Sermeta ou|La
Foir'Fouille.

Au cours de I'année 2014, la gouvernance de Turémvestissement a été renouvelég et
renforcée avec la nomination d’un nouveau Présidantonseil de Surveillance. Le gérant
de Turenne Investissement, Altur Gestion, s’essiarenforcé avec le recrutement d’'une
chargée d’affaires.

Au 31 mars 2015, la Société présente par aillenraatif net réévalué (ANR) de 8,29 € gar
action, stable par rapport a 'ANR au 31 décemiy42

B.5

Groupe auquel
I'émetteur
appartient

1
=

A la date du visa sur le prospectus, la Sociétépa&ade filiale (au sens de Il'article L. 233
du Code de commerce).
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B.6 Actionnariat En date du 16 février 2015, a la connaissance dgolEété, I'actionnariat de Turenne
Investissement est le suivant :
Nombre % du capital Nombre de droits % des droits de
d’actions 0 P de vote théoriques vote théoriques
Ventos® 758 797 18,2% 758 797 18,2%
Crédit Agricole d’lle de o o
France 450 449 10,8% 450 449 10,8%
Crédit Agricole des Savoie 32883 0,8% 32883 0,8%
Sous-total Groupe Crédit o o
Agricole 483 332 11,6% 483 332 11,6%
Sofival @ 375081 9% 375081 9%
Turenne Holding® 249 503 6% 249 503 6%
Famille Frangois Lombard 46 661 1,1% 46 661 1,1%
Sous-total Francois
Lombard et famillle 296 164 7,1% 296 164 7,1%
Francois Lombard
Generali Ambition 172 163 4,1% 172 163 4,1%
Generali GF Europe 57 919 1,4% 57 919 1,4%
Sous-total Groupe 230 082 5,5% 230 082 5,5%
Generali
Turenne Participatiortd ©) 74 484 1,8% 74 484 1,8%
TCP 33725 0,8% 33725 0,8%
Auto-détention 20 205 0,5% 20 205 0,5%
Autres 1894 596 45,5% 1894 596 45,5%
Total 4 166 466 100% 4 166 466 100%
™ ventos est détenu par la famille Portabella
@ Sofival est détenu par la famille Blas
® Turenne Holding est détenu par la famille Lombard
@ Turenne Participations est détenue par des menthreonseil de surveillance de Turenne
Investissement, le Gérant de Turenne Investissesheles membres de I'équipe de direction de TGP
® ’ensemble des associés commandités détiennaataa7,8% du capital de la Société, le deuxiéme
associé commandité, Altur Gestion, étant contr@léTurenne Holding
A la connaissance de la Société, il n'y a pas evadiation significative sur I'actionnariat
depuis cette date et il n’existe pas de conceredes actionnaires de la Société.
B.7 Informations Principaux chiffres clés
financieres
historiques et Les principaux chiffres clés indiqués ci-dessous leg éléments relatifs au compte de
changement résultat, bilan, investissements, cessions etdkixrésorerie sont issus des comptes sodiaux
S|gn|f_|cat|f de la Société présentés en normes comptables fsaagt qui ont été audités.
depuis les
derniéres i i
informations Eléments sur le compte de résultat
financieres
historiques En M 2012 2013 2014
(12 mois) (12 mois) (12 mois)
Résultat d’exploitation -1,1 -0,9 -1
Résultat financier -3 -1,9 -0,6
Résultat exceptionnel 4,1 -0,1 7,5
Résultat net 0 -3 5,9
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Eléments sur le bilan

En M€ 31/12/2012  31/12/2013 31/12/2014
Actifs financiers 20 19,4 25
VMP et disponibilités 9,8 7.4 7,9
Capitaux Propres 29,4 26,5 32,4
Eléments (non audités) sur ’ANR (Actif Net Réé&¥alu
31/12/2012  31/12/2013 31/12/2014 31/03/2014 31/03/2015
ANR (M€) 36,6 33,6 34,6 34 34,54
ANR par action (€) 8,78 8,07 8,29 8,17 8,29
Décote d’ANR* 46% 43% 45% 40% 40%
* Par rapport au cours de bourse précédant le comioué d’annonce
Eléments sur les investissements et cessions
En M€ 31/12/2012  31/12/2013 31/12/2014
Investissements 4.4 3 9,9
Cessions 7,7 1,2 11,4
Eléments sur les flux de trésorerie
En M€ 2012 2013 2014
Flux de trésorerie généré par l'activité -1,1 -0,7 -0,1
Flux de trésorerie lié aux opérations d'investissem 3,0 -1,7 0,6
Flux de trésorerie lié aux opérations de financeamen -3,0 0,0 0,0
Variation de trésorerie sur I'exercice -1,1 -2,4 0,5

B.8

Informations
financiéres
pro forma

Le Prospectus ne comporte pas d’information pronéor

B.9

Prévision ou
estimation du
bénéfice

Le Prospectus ne comporte pas de prévision niidiasbn de bénéfice.
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B.10

Eventuelles
réserves sur les
informations
financieres
historiques
contenues dans
les rapports
d’audit

Sans objet

B.11

Fonds de
roulement net

La Société dispose a la date du présent Prospettusfonds de roulement net suffisg
pour faire face a ses obligations et a ses besl@nsésorerie d'exploitation pour les dou

prochains mois.

ant
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Section C - Valeurs mobiliéres

Cc.1 Nature, Les 4 166 664 actions composant le capital émidgp8ociété a la date du Prospectus sont
catégorie et des actions ordinaires de la Société, toutes deenv@tégorie.
numeéro - Code ISIN : FR0010395681
d'identification | - Mnémonique : ALTUR
des valeurs - ICB Classification : 8775 — Activités financiérggécialisées
mobilieres - Lieu de cotation : Transfert du marché Alterngxt le marché réglementé (Compartiment
C) d’Euronext a Paris
c.2 Devise Sans objet
d’émission
C.3 | Nombre - Nombre d’actions émises : sans objet
d'actions - Valeur nominale par action : 2,50 €
émises / Valeur
nominale des
actions
C4 Droits attachés | En I'état actuel de la législation francaise et sieguts de la Société, les principaux droits
aux valeurs attachés aux actions de la Société sont les ssivant
mobilieres - droit a dividendes ;
- droit de vote ;
- droit préférentiel de souscription de titres dénme catégorie ;
- droit de participation a tout excédent en caboiledation.
C5 Restrictions a | Aucune clause statutaire ne limite la libre négoitité des actions composant le capital |de
la libre la Société
négociabilité
des valeurs
mobilieres
C.6 Existence Sans objet
d'une demande
d’admission a
la négociation
sur un marché
réglementé
Cc.7 Politique en Aucun dividende n’a été distribué au cours desrBides exercices.
matiére de Il a été voté un versement de 0,24 euro / actiontiae de I'exercice 2014 lors de
dividendes 'assemblée générale mixte du 21 mai 2015.
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Section D - Risques

D.1

Principaux
risques propres
a 'Emetteur et
son secteur
d’'activité

Les investisseurs sont invités, avant toute décisibinvestissement, a prendre en
considération les facteurs de risques propresSbé#té et & son activité, et notamment|les
risques suivants :

- Risques juridiques liés au statut de société emtamdite par actions (SCA) : les
dispositions législatives applicables aux socié@sommandite par actions et les
statuts de la Société rendent tres difficiles anmen ceuvre un souhait éventuel des
actionnaires de la Société de mettre fin aux fomstidu gérant, la révocation du
Gérant ne pouvant étre décidée que par une décis@mime des associg¢s
commandités, donc avec l'accord du Gérant lui-méme,par le Tribunal de
commerce pour une cause légitime a la demandeuteassocié ou de la Société
elle-méme. Il en résulte qu’un des principaux resjisi ce n'est le principal risque,
qui est supporté par la Société est I'impossibitieéd mettre en place des contre-
pouvoirs effectifs vis-a-vis du Gérant.

- Risques liés au contrat de conseil signé entrer Aiestion et TCP: pour certaines
fonctions nécessaires a la bonne exécution de stvité (conseils relatifs auk
opérations d'investissement et de désinvestissenaelat gestion de la trésorerie,
assistance dans le calcul des valeurs des pattimigaou fourniture de services
administratifs de base), la Société s’appuie serpiestations de TCP. Les risques
liés au contrat de conseil consistent donc em(iisgue de dépendance vis-a-vis|de
TCP et (ii) un risque de mauvaise exécution durapute conseil.

- Risques liés aux co-investissements avec les fgadss par TCP et Nord Capital
Partenaires : le risque lié a ces co-investissesnemmicerne les conflits d'intéréts
potentiels pouvant résulter de cette situation. cesflits d'intéréts potentiel
pouvant résulter de ces situations sont couvertgipla politique d’investissement
de Turenne Investissement qui prévoit la réuniamaomité dealflow et du comité
d’investissement consultatif afin d’éviter tout ddnd’intérét lors de I'affectation
des dossiers entre la Société et TCP (ii) la déwisltime du Gérant d'investir oy
de désinvestir, qui est par ailleurs soumis aukesede déontologie qu’appliquera
Turenne Investissement et (iii) le RCCI de Ture@apital Partenaires a qui un
avis est demandé préalablement aux investisseméemtsinvestissements afin gde
s’assurer du respect des régles déontologiquekabplas.

- Risques liés a l'environnement économique : l'atdivde la Société et sgn
développement sont sensibles aux variations deit@mement économique.

- Risques liés a l'absence de liquidité des partiopa: la Société prenant
généralement des participations dans des entrepriem cotées, elle pourfa
éprouver des difficultés a céder ses participatitenss les délais et les niveaux [de
prix souhaités.

- Risques inhérents a l'activité d’'acquisition detiggrations : la Société encourt
notamment les risques liés a une évaluation impeéde la capacité de I'entreprise
visée a respecter son plan de développement, &dtiog de I'entreprise visée
antérieurement a l'acquisition, aux conditions dericement de l'acquisition, [a
une réaction défavorable des tiers liés a I'eniseprvisée suite a la prise de
participation par la Société ou a l'insolvabilit&ure ou plusieurs des entreprises
dans laquelle la Société détient une participation.

- Risques particuliers liés aux opérations avec afteevier : ces opérations sgnt
dépendantes de la hausse des taux d'intérét audtdrioration de la situation de
la société cible ou de son secteur d’'activité, ae mput rendre difficile voire
impossible le service de la dette d’acquisition sdées conditions envisagées| a
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I'origine.

Risques particuliers liés aux opérations de capitateloppement: I'échec des
plans de développement établis par des sociétéanfal’'objet d’opérations dg
« capital développement » peut conduire dans osrteds la Société a perdre|la
totalité de son investissement.

Risques liés au départ des dirigeants des sodétgsrtefeuille : Les sociétés dans
lesquelles la Société détient ou détiendra uneicgaation pourront étre
dépendantes de la présence en leur sein d’'uneusiepis personnes clés dont
départ ou l'indisponibilité pourrait avoir des cégsences préjudiciables.

e

Risques liés aux colts engagés sur des projetsedtissement non réalisés :
I'étude de nombreux projets d'investissements pwen retenir qu'un nombre
limité ainsi que la mise en concurrence de plusieacquéreurs ont pour

conséquence l'engagement a des degrés divers dis, cedns certitude de
réalisation de I'investissement concerné.

Risques liés a l'estimation de la valeur des pgdiions de la Société : lgs
évaluations étant réalisées avec un principe deemae, sous I'autorité du contrgle
interne, certaines participations peuvent étre ipiownées dans un souci de
prudence, quand bien méme le développement futaftpsit satisfaisant.
Risques liés a la capacité d'investissement de nharelnvestissement: lgs
investissements futurs pouvant étre financés ppelagu marché financier, il ne
peut étre garanti que les conditions de marché gtanarent de lever suffisamment
de fonds le cas échéant. De méme, le rendemenimpseade la gestion de la
trésorerie, inférieur a celui envisagé pour le gfedille, peut avoir un impact sur |a
performance globale de la Société.

Risques liés au cours de bourse des participatitensSociété peut détenir des
participations cotées, notamment en cas d'accongragnt a I'introduction de sdgs
participations en bourse, de réception de titrééscen paiement du prix de cession
de participations ou de réalisation de P.I.P.EPyklic Investment in Publi
Equity »).

L4

Risques liés au cours de bourse des titres autowdet la Société détient des
actions en propre dans le cadre d’'un contrat dedig. Toute variation du cours
de l'action impactera la valorisation de ces titres

Risques liés aux placements de trésorerie : lestéeks excédents de trésorerie |de
Turenne Investissement peuvent étre investis eduiteode taux ou placés sur des
comptes rémunérés, soumis par définition au risigueaisse des taux.

Risques liés au régime juridique et fiscal des SGRbénéfice du régime de SCGR
impliquant plusieurs engagements et contraintegy hkespect peut amener [la
Société a renoncer a la réalisation d’un invegtiese. Le non-respect de certairles
conditions pourra entrainer la perte du régimeafiste SCR et, par voie de
conséquence, la perte rétroactive des avantagesufisdont ont bénéficié lgs
actionnaires. En outre, le régime juridique etdisdes SCR ayant subi dans|le
passé de fréquentes modifications, la Société nedmnc garantir qu’elle ne sefa
pas soumise a des contraintes de gestion suppléinesntque le régime fisc

applicable a ses actionnaires restera inchangégquielle sera en mesure de
conserver le bénéfice de ce régime fiscal de faveur

Risques liés a la détention de participations niiaioes : compte tenu de sa
politique d’investissement, la Société détiendraentiellement des participations
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minoritaires limitant la capacité décisionnelledacun actionnaire majoritaire.

Risque liés a la détention d’informations privikégi: en raison de la responsabi
liée aux activités de la Société, les membresétpulpe de Turenne Investissemé
ainsi que les membres du Conseil de Surveillanagvgyeg avoir connaissandg
d’'informations confidentielles ou non publiées camant une société dans laque
Turenne Investissement envisage de prendre urieipation.

Risques liés a la concurrence : I'existence d'umim@ important d'acteurs d
capital investissement en fait un marché concuekrdt certains de ces actel
ayant une capacité financiére supérieure a cella &»ciété, peut avoir pour eff
d’amener la Société soit a devoir investir dansabeslitions financiéres dégrada
la profitabilité attendue de son investissemenit, #aencontrer des difficultés
identifier et a gagner les dossiers présentantrangabilité correspondant a s
critéres d’'investissement.

Risques liés aux hommes clés de la Société : lartdéu fondateur, Franco
Lombard, ou d’'un membre de I'’équipe Turenne Ingsstinent pourrait avoir u
effet négatif sur la capacité de la Société a itves a désinvestir.

N

Risques liés aux procédure gouvernementale, judiciau d'arbitrage: a la

connaissance de la Société, il n'existe pas de fmibcédure, y compris tou
procédure dont la Société a connaissance, quiresuspens ou dont elle €
menacée, susceptible d’avoir ou ayant eu au cassléd derniers mois des effe
significatifs sur la situation financiére ou la t&ilité de la Société.

ité
2Nt
e

lle

n

D.3

Principaux
risques propres
aux actions
nouvelles

Sans objet
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Section E - Offre

Montant total

E-1 | het du produit | Sans objet
de I'émission
E.2a | Raisons Le transfert des actions de la Société du marchérséxt au marché réglementé Euronext
motivant le (Compartiment C) a pour but :
processus de - d'accéder a un marché réglementé et ainsi d'adressebase d'investisseurs plus
transfert s s
large en France et a I'étranger
- de favoriser la liquidité du titre Turenne Inveséiment
- d'accroitre la notoriété de la Société
- de coter la Société sur un marché ou se trouvepiufzart des sociétés de capital-
investissement
- de répondre a [I'évolution réglementaire relativex agestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs (transposition deilealive européenne AIFM). Dans
la mesure ou Turenne Investissement répond a Iaiti# de société holding au
sens du septiemement du V de l'article L.532-9 aldecmonétaire et financier, elle
n'est pas soumise a 'application des dispositisases de la directive 2011-61-UE
(Directive AIFM).
Dans le cadre du transfert des actions de la Soaét marché Alternext au marché
réglementé d’Euronext a Paris, il est précisé gquedciété ne procede a aucune émission de
titres nouveaux ni placement de titres existants.
E.3 Modalités et Calendrier du transfert :
conditions de
I'offre 9 juin 2015 : Visa de I'AMF sur le Prospectus
10 juin 2015 : Publication d’'un communiqué de pegsar la Société
Avis d’Euronext Paris dartsfert du marché Alternext sur le marché
réglementé d’Euronext
11 juin 2015 : Radiation des actions du marchérA#et a la fin de la séance de bourse
12 juin 2015 : Cotation des actions Turenne Ingsstnent sur le marché réglementé
d’Euronext
E.4 Intérét, y Sans objet
compris intérét
conflictuel,

pouvant influer
sensiblement
sur I'émission /
I'offre
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E.5

Nom de la
Société
émettrice et
conventions de
blocage

- Nom de la société émettrice : Turenne Investissgm
- Convention de blocage : Sans objet

E.6

Montant et
pourcentage de
la dilution
résultant
immédiatement
de l'offre

Sans objet

E.7

Dépenses
facturées a
I'investisseur
par I'émetteur

Sans objet
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1. PERSONNES RESPONSABLES

1.1 DENOMINATION DES PERSONNES RESPONSABLES

1.1.1 Responsable du Prospectus

Monsieur Francois Lombard, représentant de Turétaiding, présidente d’Altur Gestion, elle-méme
Gérant de la Société

1.1.2 Responsable de l'information financiére

Altur Gestion, représentée par Turenne Holdingrésgntée par Monsieur Francgois Lombard
Fonction : Gérant

Adresse : 9 rue de Téhéran 75 008 Paris

Téléphone : 01 53 43 03 03

Télécopie : 01 5343 03 04

Courriel : flombard@alturgestion.com

1.2 ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE

« J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raiduar@acet effet, que les informations contenues dttan
présent Prospectus sont, a ma connaissance, casaria réalité et ne comportent pas d’'omission de
nature a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contrdleurs légaux des comptedatine de fin de travaux, dans laquelle ils indiatue
avoir procédé a la vérification des informationgtaet sur la situation financiere et les comptes
données dans le présent Prospectus, ainsi qeatlaré d’ensemble du présent Prospectus.

Les rapports des commissaires aux comptes relaticamptes annuels au titre de I'exercice clos le
31 décembre 2014, 2013 et 2012, figurant aux paphgs 20.1.3, 20.1.5 et 20.1.7 du présent
Prospectus ne contiennent pas d’observation. »

Fait a Paris

Le 9 juin 2015

Altur Gestion, Gérant

Représentée par Turenne Holding
Représentée par Monsieur Frangois Lombard
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2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1 COMMISSAIRE AUX COMPTES TITULAIRE

- KPMG SA, membre de la compagnie des commissaires aux esrdptVersailles

Représenté par Isabelle Goalec,
Immeuble Palatin ; 3 cours du Triangle — 92939 laai Défense Cedex

Date de début du premier mandat : 7 septembre 2006,
Date de renouvellement : assemblée générale aarie# juin 2013,

Date d'expiration du mandat en cours : a lissudadsemblée générale des actionnaires a tenir en
2019, statuant sur les comptes de l'exercice el84 Idécembre 2018.

2.2 COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS
- KPMG Audit FSII , membre de la compagnie des commissaires aux esrdptVersailles
Immeuble Palatin ; 3 cours du Triangle — 92939%laai Défense Cedex
Date de début du premier mandat : assemblée gérarauelle du 4 juin 2013,

Date d'expiration du mandat en cours : a lissudadsemblée générale des actionnaires a tenir en
2019, statuant sur les comptes de l'exercice el84 Idécembre 2018.

2.3 CONTROLEURS LEGAUX AYANT DEMISSIONNE OU AYANT ETE E CARTES DURANT
LA PERIODE COUVERTE PAR LES INFORMATIONS FINANCIERE S HISTORIQUES

Néant

24 HONORAIRES DES CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

KPMG SA

en K€ 31/12/2014 31/12/2013

Honoraires Montant HT % Montant HT %
Audit

Commissariat aux comptes, certification,
examen des comptes individuels et consolidés|:
- Emetteur 26 84% 25 100%
- Filiales intégrées globalement

Autres diligences et prestations directement
liées a la mission du commissaire aux comptes :
- Emetteur 5 16%
- Filiales intégrées globalement

Total Audit 31 100% 25 100%
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KPMG SA
en K€ 31/12/2014 31/12/2013
Honoraires Montant HT % Montant HT %
Autres prestations rendues par les réseaux
aux filiales intégrées globalement
Juridique, fiscal et social
Autres
Total Autres prestations 0 0% 0 0%
Total général 31 100% 25 100%

3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES

3.1

Les principales informations financieres présentéeessous sont issues des comptes historiques de
la Société pour les exercices clos les 31 décegiitd, 2013 et 2012. Elles doivent étre lues avec le
informations contenues dans les chapitres 9 « Emagieela situation financiére et du résultat »,
chapitre 10 « Trésorerie et capitaux » et chaplie« Informations financiéres concernant le
patrimoine, la situation financiére et les réssltade la Société » de & partie du présent
Prospectus.

Les comptes de la Société, qui sont audités, angktborés en appliquant les regles comptables
francaises. Les comptes présentés sont des corspbésmux, la Société n'ayant pas I'obligation
d'établir des comptes consolidés car elle ne dépass les seuils fixés par la réglementation
nécessitant la publication de comptes consolidésnr@e Turenne Investissement n'exerce aucun
contrle exclusif, conjoint ou influence notabler ses participations, la société continuera de
présenter des comptes sociaux selon les normezfsas une fois le transfert sur Euronext effectué.

COMPTE DE RESULTAT RESUME

en M€ 30/12/2(_)14 31/12/2(_)13 31/12/2(_)12
(12 mois) (12 mois) (12 mois)
Chiffre d'affaires 0 0 0
Résultat d’exploitation -1 -0,9 -11
Résultat financier -0,6 -1,9 -3
Résultat exceptionnel 7,5 -0,1 4,1
Résultat net 5,9 -3 0
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3.2 BILAN SIMPLIFIE

Actif en M€ 30/12/2914 31/12/2913 31/12/2912
(12 mois) (12 mois) (12 mois)
Immobilisations incorporelles 0 0 0
Immobilisations corporelles 0 0 0
Immobilisations financiéres 24,4 18,7, 19,3
- Créances rattachées a des participations D 0 0
- Titres immobilisés de I'activité de portefeuille 22,5 17,7 18,1
- Autres titres immobilisés 1,2 0,4 0,6
- Préts 0,7 0,4 0,6
- Autres immobilisations financiéres 0,0 0,1
ACTIF IMMOBILISE 24,4 18,7 19,3
Créances 0,5 0,7 0,7
Valeurs mobilieres de placement 3, 6,2 9,56
Disponibilités 4,1 1 11 0,3
Charges constatés d’avance 0,1 0/1
ACTIF CIRCULANT 8,4 8,1 10,6
Ecart de conversion Actif 0 0,2 0
TOTAL ACTIF 32,9 26,9 29,9
Passif en M€ 31/12/2914 31/12/2913 31/12/2912
(12 mois) (12 mois) (12 mois)
Capital 10,4 10,4 10,4
Primes d’émission, de fusion, d’apport 18, 18,8 ,318
Réserve légale 0,8 0,8 0,8
Autres réserves 0,8 0,8 0,8
Report a nouveau -3,9 -0,9 -1
Résultat de I'exercice 5,9 -3 0
Capitaux Propres 32,4 26,5 29,4
Provisions pour risques et charges op 02 0,1
Dettes d’exploitation 0,3 0,3 0,4
TOTAL PASSIF* 32,9 26,9 29,9

* au 31/12/2014, le Total Passif comprend 767 €rpeunts et dettes aupres des établissements firanci

3.3

TABLEAUX DES FLUX DE TRESORERIE RESUMES

en Me 31/12/2014 | 31/12/2013 | 31/12/2012
(12 mois) (12 mois) (12 mois)
Flux de trésorerie généré par l'activité -0,1 -0,7 -1,1
Flux de trésorerie lié aux opérations d'investissem 0,6 -1,7 3,0
Flux de trésorerie lié aux opérations de financemen 0 0 -3,0
= Variation de trésorerie sur I'exercice 0,5 -2,4 -11
Trésorerie a I'ouverture 7,4 9,8 10,9
Trésorerie a la cléture 7,9 7,4 9,8




3.4 ELEMENTS SUR L’ANR (NON AUDITES)

31/12/2012  31/12/2013 31/12/2014 31/03/2014 31/03/2015

ANR (M€) 36,6 33,6 34,6 34 34,54
ANR par action (€) 8,78 8,07 8,29 8,17 8,29
Décote d’ANR* 46% 43% 45% 40% 40%

* Par rapport au cours de bourse précédantdbmmuniqué d’annonce

Les éléments relatifs a I'ANR indiqués dans leeahl ci-dessus ne sont pas audités.

27



4. FACTEURS DE RISQUES

Les investisseurs sont invités a prendre en coraidé 'ensemble des informations figurant dans le
présent Prospectus, y compris les facteurs détaits le présent chapitre, avant de décider d’azquér
ou de souscrire des actions de la Société. Danadee de la préparation du présent Prospectus, la
Société a procédé a une revue des risques qu&iiees a la date du présent Prospectus, comme étant
susceptibles d’avoir un effet défavorable signiffcsur la Société, son activité, sa situation ficiére,

ses perspectives, ses résultats ou son développemen

L’attention des investisseurs est toutefois attidele fait que la liste des risques présentéarésent
Chapitre 4 n'est pas exhaustive et que d’autremeis, inconnus ou dont la réalisation n’est pas
considérée, a la date du présent Prospectus, cosuseeptible d'avoir un effet défavorable
significatif sur la Société, son activité, ses perdives, sa situation financiére, ses résultatsau
développement, peuvent exister ou pourraient simven

4.1 RISQUES DE MARCHE

4.1.1 Risques inhérents au capital-investissement

L'investissement dans une société dont l'objet lestprise de participations de type "capital
investissement" comporte par nature un niveaustgie élevé, sensiblement supérieur a celui encouru
dans les grandes sociétés industrielles, immobdgieu financiéres cotées.

Il ne peut étre donné aucune garantie quant salssaéion des objectifs d'investissement de Turenne
Investissement ou méme la récupération du capit@sti dans celle-ci, et les performances réalisées
par TCP et les performances réalisées par Turenmestissement dans le passé sur ce type
d’'investissements ne peuvent en aucune manieratgdes performances futures de la Société.

Des informations complémentaires sur la politiqliavéstissement de Turenne Investissement sont
également disponibles a la section 6.2 « Polit@jirerestissement de Turenne Investissement ».

Les investissements de " capital investissemenésgntent notamment les risques suivants :

4.1.1.1 Risque lié a I'environnement économique

Turenne Investissement a vocation a investir eidlembent dans des entreprises francaises. Au 31
décembre 2014, le portefeuille de Turenne Investient était essentiellement composé de titres
d’entreprises francaises.

La conjoncture économique est par conséquent stitsieegh’affecter la valorisation des participations
en portefeuille. De méme, les conditions d'invesgtisents ou de cessions des participations peuvent
étre altérées par une évolution défavorable deifennement économique.

La politique de diversification du portefeuille darenne Investissement par I'utilisation appropriée
des principaux segments du capital investisseneeigntée autour de plusieurs secteurs d'expertise,
lui permettra néanmoins de limiter ce risque. Qestaecteurs d’'activités peuvent étre affectés plus
que d'autres, par cette évolution de la conjoncture

Des informations complémentaires sur le portefeul# participations de Turenne Investissement sont
également disponibles a la section 6.6 « Un parikdede participations diversifié ».
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4.1.1.2 Risque lié a I'absence de liquidité des participadi

Turenne Investissement a pour objectif d'investsemtiellement dans des entreprises non cotées. Au
31 décembre 2014, les titres non cotés détenud y@nne Investissement représentait 96% de la
valeur nette comptable des immobilisations finamséde la Société. Les 4% restant sont constitués
par des titres de la Société détenus en autocenibl des comptes-courants dans certaines
participations du portefeuille.

Bien que les investissements réalisés par Turenmesfissement puissent générer des revenus
(dividendes, intéréts, etc.), la liquidité des tamk investis et la réalisation de plus-values
interviennent généralement au moment d’'une cedstafe ou partielle des participations, a moyen ou
long terme. Le type de cession initialement préwwrples participations, qu'il s'agisse d'une
introduction en bourse ou d’'un rachat, n'est évidemt pas assuré.

Dans ces conditions, bien que Turenne Investisseoi@rche a anticiper les modalités de sa sortie
lorsqu’elle investit par la négociation de claudesliquidité ou de sortie conjointe dans les pactes
d’actionnaires qu’elle conclut, la Société poureégtrouver des difficultés a céder ses participation
dans les délais et les niveaux de prix souhait&gucpourrait limiter ou empécher la réalisatiam [a
Société de nouveaux investissements et constitosr @n frein a la mise en ceuvre de sa politique
d’investissement.

Par ailleurs, dans certains cas, une autorisatiéalgble de cession par les autorités compétentes
pourra étre nécessaire. La Société pourra égalesrertir interdire contractuellement, Iégalement ou
réglementairement, la vente d'un investissemerdg@rune période donnée.

Il arrive cependant que les investissements réafiaé la Société générent des revenus courants avan
ces échéances.

La Société aura pour objectif d'organiser les aessidans les meilleures conditions possibles.

4.1.1.3 Risques inhérents a I'acquisition de participations

Bien qu’elle recoure a des conseils externes réputé Société encourt des risques inhérents a
I'activité de capital investissement, a savoir:

- le risque d'évaluer de facon imprécise la capad@da société cible a respecter le plan de
développement, le positionnement, la stratégia eapacité des dirigeants a les mener a bien ;

- le risque lié a une valorisation inexacte de laigigation, ou a une valorisation fondée sur
des hypothéses de développement qui ne se réaisgpas ;

- les risques découlant de la gestion de la participaantérieurement a I'acquisition, non
identifiés dans le cadre des due diligences réalipééalablement a celle-ci, ou non garantis
par les vendeurs au titre des garanties négocigesapSociété (par exemple, les risques
concernés peuvent étre exclus du champ d’applicate cette garantie ; ils peuvent ne pas
donner lieu a indemnisation effective par applmatiles seuils, franchises, plafonds et durée
de garantie éventuellement consentis ; le ou leanggm peuvent se révéler insolvables ; des
litiges peuvent survenir avec les garants quaeb@dution de la convention de garantie...) ;

- lesrisques liés aux conditions de financementadglisition (par exemple, augmentation des
taux d’'intérét ; mise en jeu de clauses d’exigidifinticipée) ;

- lesrisques liés a une réaction défavorable desltés a la société cible, a la suite de la prise

de participation par la Société (par exemple, igd®h par des fournisseurs, clients ou
banques de contrats les liant a I'entreprise dulfah éventuel changement de contréle) ;
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- lesrisques liés a l'insolvabilité d’une ou plusiedes sociétés dans laquelle la Société détient
une participation (par exemple, obligation de sowténancierement la société concernée ;
perte égale au prix d’'acquisition de la participatconcernée ; redressement ou liquidation
judiciaire ; extension de la procédure de failiitla Société ; action en comblement de passif ;
procédure de sauvegarde) et les risques de lgigecoulant (voir section 4.2.4).

4.1.1.4 Risques particuliers liés aux opérations avec elffdevier

La Société peut investir dans des opérations a¥iet de levier conformément a sa politique
d’'investissement (cf. section 6.2 de la premiérgi@au Prospectus). Les opérations avec effet de
levier supposent l'utilisation, pour partie du fim@ment de la participation, d’'un emprunt bancaire
porté par une société holding, généralement dé&diéedétention de la participation, qui est financé
par les cash-flow nets de la société (principaldrendividendes).

Bien que l'effet de levier a travers I'emprunt baime permette d’améliorer le rendement de
l'investissement, ces opérations sont dépendamtés bausse des taux d'intérét ou de la détéworati

de la situation de la société cible ou de son seatéactivité, ce qui peut rendre difficile voire

impossible le service de la dette d’acquisitiongdi&s conditions envisagées a l'origine.

Elles nécessitent donc de la part de la Sociétgusbe appréciation de la capacité de la partimpa
assurer dans le temps le service de la dette.

A la date du présent Prospectus, sur les 18 pdisgzarticipation dans des sociétés réalisées par la
Société, 15 I'ont été avec recours a de la dett@aau des holdings de détention.

La Société n'a pas d’engagement dans les holdiegsodtrole au-dela de ses investissements déja
réalisés.

Il est & noter que du fait de son statut de SCRiésbde capital-risque), la Société ne peut recaur
I'emprunt que dans la limite de 10% de son actifaoenptable.

4.1.1.5 Risques particuliers liés aux opérations de capiéakloppement

Turenne Investissement a investi et continueravditir une partie de ses actifs dans le cadre
d'opérations de "capital développement’. L'investiment dans de telles sociétés entraine
nécessairement des risques méme si les sociétédésarétablies.

La plupart de ces sociétés fondent en effet lean ple développement sur la mise en ceuvre d'un
concept d’'une technologie ou d’une démarche comalernouvelle dont la réussite est soumise a de
nombreux aléas et dont il ne peut étre garantiligirencontrera le succés espére.

Ces sociétés sont dans la plupart des cas dépesdimta présence en leur sein d’'un ou de plusieurs
hommes clés dont le départ ou I'indisponibilité tpawoir pour elles des conséquences extrémement
préjudiciables.

Elles peuvent en outre étre dépendantes d’'un dhigmirtant ou d’'un nombre restreint de clients,tdon
la perte peut les placer dans une situation délicat

L'échec des plans de développement établis pagligs sociétés peut donc conduire dans certains cas
la Société a perdre la totalité de son investisséme
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4.1.1.6 Risque particulier lié aux opérations d’investissatrdans des fonds ou véhicules d’investissementtay
une politique d’investissement comparable ou compl&aire a celle de la Société, et dans des seciété
de gestion

A titre accessoire dans la limite de 33% des folm®s ou disponibles a l'investissement et
conformément a sa politique d’investissement (ettisn 6.2.2. du présent Prospectus), la Société
pourra prendre des participations dans des fondsvédicules d’investissement, dont les axes
d’'investissement seront similaires ou complémeasadu sien, ou dans des sociétés de gestion.

Bien que permettant a la Société de diversifier pontefeuille en étendant le champ de ses
investissements a des structures qui lui sont coabpes, ces opérations connaissent des risques
identiques a ceux énoncés dans le présent chapitre.

4.1.1.7 Risques liés au départ des dirigeants des sodatpsrtefeuille

Les sociétés dans lesquelles la Société détientdétiendra une participation pourront étre
dépendantes de la présence en leur sein d'une usiepts personnes clés dont le départ ou
I'indisponibilité pourrait avoir des conséquencesjpdiciables.

De ce fait, la Société pourrait étre amenée a réifféa cession de la participation concernée, ou a
céder cette participation dans des conditions adéédoles.

La Société prendra un soin tout particulier a siems dans le cadre de ses diligences, de la péenn
des équipes de management des participations.

4.1.1.8 Risques liés aux colts engagés sur des projetgegtissement non réalisés

Le processus de sélection des investissements maee par Turenne Investissement conduit a
étudier de nombreux projets d'investissements poen retenir qu’'un nombre trés limité. Cette
approche a donc pour corollaire I'engagement addgsés divers de colts, notamment de conseil et
d’audit, sans certitude de réalisation de I'investiment concerné.

La mise en concurrence de plusieurs acquéreursiffitedans de nombreux dossiers d’acquisition

peut par ailleurs conduire Turenne Investissemedavair supporter des co(ts tres significatifs slor
méme que la proposition éventuellement formulée¢ peyas étre retenue par les vendeurs.

4.1.1.9 Risques liés a I'estimation de la valeur des pigaitons de la Société

Les participations que détient ou détiendra la &écifont I'objet d’évaluations périodiques
(notamment pour préparer les publications d’ANR&strielles) par celle-ci, les travaux d’évaluation
impliqguant le Gérant, le déontologue de Turennestissement, TCP (dans le cadre des prestations
du contrat de conseil décrit au 6.5), qui proposiest valorisations des participations, et le
commissaire aux comptes, dont le role est de valeke valorisations proposées, selon la méthode
d’évaluation a la « Juste Valeur » (Fair value) tdi@s régles sont exposées a la section 9.3.2.1
« Méthode et périodicité de détermination » du gmésrospectus. Ces évaluations permettent de
déterminer la valeur de 'ANR de la Société et dd&auire une valeur de 'ANR par action, laquelle
sera publiée trimestriellement. La société s’engaggommuniquer, a tout moment, tout élément
pouvant avoir un impact significatif sur la valele 'ANR et a en estimer cet impact.

La Société applique un principe de prudence poaiuév cette valeur. Sous l'autorité du contréle
interne (réalisé par le RCCI de Turenne CapitaldPaires dans le cadre du contrat de conseil &ntre
Gérant et TCP), certaines participations peuveet @ovisionnées dans un souci de prudence, quand
bien méme le développement futur paraitrait sasiafd.
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Si les valorisations préparées par Turenne Inwestient sont fondées sur les meilleures estimations
de la Société en I'état de ses connaissances, pewt toutefois étre garanti que chacune des
participations de Turenne Investissement puissec&ée a une valeur au moins égale a celle retenue
par la Société dans le cadre de cette évaluation.

4.1.2

Risques liés a la capacité d’investissement de laété

Turenne Investissement se réserve la possibilitéaide appel au marché financier a moyen terme
pour financer ses investissements futurs. Il net @¢ne garanti que les conditions de marché du
moment lui permettront de lever des fonds, ou daite dans des proportions suffisantes pour réalis
I'ensemble des investissements projetés.

La trésorerie disponible en attente d'investissdnsena investie en parts dOPCVM monétaires ou
obligataires. La Société pourra aussi adopter eséian de trésorerie plus dynamique, en investissan
également en valeurs mobilieres émises par degtésccotées présentant des caractéristiques de
liquidité satisfaisantes.

Le rendement escompté de la gestion de la trésoiiaférieur & celui envisagé pour le portefeuille,
pourrait avoir un impact sur la performance gloluldda Société.

4.1.3

Risques liés aux fluctuations des cours de bourse

4.1.3.1 Risques liés au cours de bourse des participations

La vocation premiére de la Société est d'investingddes titres de sociétés non cotées.

Turenne Investissement ne détient, a la date caeptd>rospectus, aucun titre de société cotéest n’
liée par aucun engagement d’acquisition de titeesatiété cotée.

Cependant, I'activité de capital investissementt pemiamment conduire la Société a accompagner
I'introduction de ses participations en bourse,aotecevoir des titres cotés en paiement du prix de
cession de ses participations. Ces titres peulentas échéant, faire I'objet d’engagements de
conservation ("lock-up”, ou autres raisons) sotséri’'occasion de I'introduction en bourse.

Méme en I'absence de telles clauses, la Sociétéjpger opportun de conserver des participations
devenues cotées dans son portefeuille pendantertene durée, dans la perspective d’en obtenir a
terme une meilleure valorisation.

D’autre part, dans le cadre de sa politique d'itigeement, la Société peut identifier des entrepris
cotées répondant aux criteres qu'elle recherchepelit donc ainsi étre opportun d’investir,
directement ou indirectement, au capital de tedtesétés cotées notamment dans le cadre de P.I.P.E.
("Private Investment in Public Equity").

Par ailleurs, certains titres non cotés sont égatug la base de multiples de comparables de ésciét
cotées, car il s’'agit de la seule référence extatuent la période de détention de ces titres.
L’évolution des cours de bourse des comparablegp@sente pas un risque a proprement dit, car si
ces comparables fournissent bien un élément deladdcla juste valeur a une date donnée, la valeur
finale des investissements va reposer sur des iigos de gré a gré, transactions non cotées par
définition, ou la position stratégique des soci@édeur capacité a générer du "cash-flow" prend le
pas sur les comparables boursiers.

4.1.3.2 Risques liés au cours de bourse des titres auemrdgt
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Turenne Investissement détient, au 31 décembre, 251441 de ses propres actions dans le cadre du
contrat de liquidité. Ces titres étaient valoris&8 458 € soit 4,66 € par action.

Toute variation de 10% correspond donc a un imgad? K€.

Le bilan de ce programme pour I'année 2014 ediilanst :

Quantité Montant (€) Prix moyen (€)
Achat 42 509 200 779,07 4,72
Vente 37 617 180 928,34 4,81

Ces transactions se sont traduites par un gairr .3 € pour Turenne Investissement depuis la mise
en ceuvre de ce contrat de liquidité.

4.1.4 Risques de taux d'intérét

4.1.4.1 Risques liés aux opérations de LBO

Dans le cadre des opérations avec effet de IeVigenne Investissement est indirectement soumise
au risque d’augmentation du colt de I'endettementpegut affecter la capacité des holdings de
contrdle a faire face a une augmentation des chdiganciéres et au risque de ne pas trouver de
financement ou de ne pas pouvoir financer les rims/@pérations envisagées a des conditions
permettant une rentabilité satisfaisante.

4.1.4.2 Risques liés aux placements de trésorerie

Les éventuels excédents de trésorerie de Turemestlssement peuvent étre investis en produits de
taux ou placés sur des comptes rémunérés, soumdgfaition au risque de baisse des taux. Ainsi,
en considérant que la Société dispose de 7,9 nsliideuros de disponibilités au 31 décembre 2014,
une baisse des taux de 1% aurait un impact défaleoda 79 K€ sur la rémunération annuelle de cette
trésorerie disponible.

Les OPCVM de trésorerie sont valorisés au colibhgpie. Les plus-values de cessions sont calculées
par différence entre le prix de vente et le practat moyen pondéré. La Société ne matérialisel@as
plus-values latentes en comptabilité sociale.

La nature des titres ne justifie aucune dépréciatio
La vente des titres de placement et les revenpdadement se sont traduits en 2014 en une plugvalu

de 12 041 €. La vente des titres de certificatdéfmt s'est traduite en 2014 par une plus-valué8de
824 €. En 2014, les intéréts des comptes de gedtidrésorerie s'élévent a 18 152 €.

4.1.5 Risques de change

Les actions de Turenne Investissement existant@sapéer sont libellées en euros. Par conséquent, |
rentabilité pour un investisseur ayant acheté @desstTurenne Investissement a partir de devises
autres que I'euro peut étre affectée par les fat@ins de cette devise par rapport a I'euro.

Au 31 décembre 2014, I'ensemble des valeurs d'a&dif exprimé en euros. Cependant, certains

investissements pourront étre dans le futur deagtrd's devises, et leur valeur sera alors susteptib
de varier en fonction des taux de change.
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4.1.6

4.2

Risques de liquidité

Les disponibilités de la Société s'élevent a 5,Bians d’euros au 31 mars 2015. Elles étaient @e 7,
millions d’euros au 31 décembre 2014 contre 7,4ian8 d'euros au 31 décembre 2013 et 9,8
millions d’euros au 31 décembre 2012, I'essented décaissements provenant des investissements
dans de nouvelles participations.

La société a procédé a une revue spécifique deisqure de liquidité et elle considére étre en nesur
de faire face a ses échéances a venir pour leedwozhains mois a compter de la date du présent
Prospectus, compte tenu de la trésorerie actuéllgu@ ce jour, il n’existe aucun engagement
d’'investissement complémentaire de la Société temparticipations détenues ou dans de nouvelles
participations.

RISQUES JURIDIQUES ET FISCAUX

42.1

Risques juridiques liés au statut de société en comandite par actions (SCA)

Les associés commandités de la Société sont lesté&oAltur Gestion et Turenne Participations
SAS. Altur Gestion, qui est aussi Gérant de la &éciest controlée par M. Frangois Lombard,
fondateur et Président du conseil de surveillarc& CP.

Le Gérant de la Société dispose des pouvoirs lesgiendus pour agir en toute circonstance au nom
de la Société, a la seule exception des décisielsives a la modification du contrat de co-
investissement conclu par la Société avec TCP,nguessitent I'accord préalable du Conseil de
surveillance de la Société.

Il ressort par ailleurs des dispositions Iégisksgiapplicables aux sociétés en commandite pamactio
et des statuts de la Société que la révocation &ar® ne peut étre décidée que par une décision
unanime des associés commandités, donc avec lthchoGérant lui-méme, ou par le Tribunal de
commerce pour une cause légitime a la demandeutiagsocié ou de la Société elle-méme.

Il en résulte que tout souhait éventuel des activaa de la Société (méme dans leur trés grande
majorité) de mettre fin aux fonctions de Géranittar Gestion contre son accord sera trés diffiéile
mettre en ceuvre.

Il en résulte qu'un des principaux risques, si testnle principal risque, qui est supporté par la
Société est I'impossibilité de mettre en place destre-pouvoirs effectifs vis-a-vis du Gérant.
Compte tenu de I'impossibilité de révoquer le Géralnexiste un risque d’opposition, voire de
blocage, en cas de désaccord sur la gestion ente&dant et les actionnaires. En cas de désaccord
important et persistant, les actionnaires pourtaiefiuser de voter I'approbation des comptes arsnuel
et, dans I'hypothése ou une faute du Gérant pduétae invoquée, un ou plusieurs actionnaires
pourraient mener une action ut singuli a I'encoduesGérant.

Les procédures décrites tout au long de ce documiesi que les missions exercées par le Comité
d’Audit, représentant le Conseil de Surveillanddag@résence d’un déontologue au sein de la Sociét

n'auront qu’un impact limité pour s'assurer que@érant n'exerce pas son pouvoir de gestion de
maniére abusive. Il est néanmoins a noter que tarGéétient directement et indirectement 7% du

capital de Turenne Investissement et occupe laiftonde gérant de la Société depuis plus de 8 ans.
Son intérét est donc aligné avec celui des actieemale la Société afin qu'il exerce ses fonctions

dans le meilleur intérét de Turenne Investissement.

Des informations complémentaires sur les procédpeesettant d’inciter, méme si leur impact reste

limité du fait des dispositions Iégislatives apabtes aux sociétés en commandite par actions et des
statuts de la Société, le Gérant a ne pas exesogpauvoir de gestion de maniere abusive (présence
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d'un comité d’audit, d'un comité d’investissememinsultatif et d’'un déontologue) sont également
disponibles aux sections 16.3 « Comité » et 180®rtrole interne ».

4.2.2 Risques liés au régime juridique et fiscal des SCR

La Société a opté pour le régime des sociétéspitatasque (SCR) a objet exclusif de gestion d'un
portefeuille de valeurs mobiliéres et de titres wotés (cf. régime fiscal décrit a la section 2du3
présent Prospectus). A ce titre, elle bénéficiendatatut fiscal privilégié. En contrepartie, elle
s’engage a respecter certaines conditions, et motaninles quotas de titres éligibles définis par
l'article 1% de la loi n°85-695 du 11 juillet 1985.

Bien que les investissements effectués par lessfg@és par TCP respectent généralement les
criteres d’éligibilité imposés par ces dispositiofes Société ne peut garantir qu'elle ne sera pas
amenée a renoncer a la réalisation d’'un investiseenou a devoir céder par anticipation une ou
plusieurs participations, de maniére a conservbétefice de ce régime.

Il est par ailleurs souligné qu’une SCR ne peubueic a I'emprunt que dans la limite de 10 % de son
actif net comptable, ce qui empéchera la Sociedigpmser d'une importante réserve de financement
en cas de nécessité. La Société pourra donc nétqgasn mesure de participer a un investissement si
ses ressources propres ne sont pas suffisantefimeneer celui-ci.

Bien que I'option pour ce régime implique que lxi®té apportera la plus grande attention au respect
des contraintes auxquelles il est subordonné, herespect de certaines conditions pourra entrdéner
perte du régime fiscal de SCR et, par voie de apresice, la perte rétroactive des avantages fiscaux
dont ont bénéficié les actionnaires.

En outre, le régime juridique et fiscal des SCRiki slans le passé de fréquentes modifications. La
Société ne peut donc garantir gu’elle ne sera@asise a des contraintes de gestion supplémentaires
par rapport a celles existant a la date d’enregistnt du présent Prospectus, que le régime fiscal
applicable a ses actionnaires restera inchangqu@lie sera en mesure de conserver le bénéfice de
ce régime fiscal de faveur.

Des informations complémentaires sur les bénéfiseaux pour les actionnaires sont également
disponibles aux sections 21.3.3 « Fiscalité appleaux actionnaires » et 21.3.5 « Conséquence
pour les actionnaires de la sortie d'une SCR destatnt particulier ».

4.2.3 Risques liés a la détention de participations minataires

Compte tenu de sa politique d’investissement, leié®@ détiendra essentiellement des participations
minoritaires dans les sociétés dans lesquellesneisstit.

Bien que cette politique d’investissement consastidbtenir, au sein des sociétés dans lesquelkEs ell
décident d'investir, les droits nécessaires pootquer les participations de Turenne Investissement
il ne peut étre garanti que la Société aura actésta la documentation pertinente pour I'évaluatio
de sa position et de sa stratégie de conservatiesitn, ni qu’elle pourra influer de maniére effica
sur les décisions importantes.

4.2.4 Risques liés a la détention d'informations priviléges

En raison de la responsabilité liée a leurs aétiyitles membres de I'équipe de Turenne
Investissement ainsi que les membres du ConseiSweeillance de la Société peuvent avoir

connaissance d’informations privilégiées au sendadesglementation applicable, concernant une
société cotée sur un marché réglementé ou nonmégté, dans laquelle Turenne Investissement
envisage de prendre une participation ou dans lleqeie détient une participation. Dans cette

hypothése, Turenne Investissement peut de ce daitas étre en mesure d’investir ou de céder, en
temps requis, la participation concernée. En puatigilurenne Investissement ayant vocation a
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investir dans des sociétés essentiellement noegaté sera que peu confronté a ce risque detsonfli
d’intéréts.

De maniere générale, il est rappelé que la Soeptsage d'amender le Reglement Intérieur du
Conseil de Surveillance afin d'intégrer des disposs permettant d'identifier et de gérer les
situations de conflits d’'intéréts, comme indiqué&aection 14.3 « Conflits d'intérét au niveau du
Conseil de Surveillance et de la Gérance ».

4.2.5 Autres risques juridiques et fiscaux

Des modifications légales, fiscales et réglemesasaeuvent intervenir et sont susceptibles d'affect
défavorablement la Société, les sociétés de sdafpaille ou ses actionnaires.

A titre d’exemple, il est arrivé que le marché tremisactions ouvertes au capital investissement soi
affecté par le manque de disponibilités des finamg#s seniors et subordonnés en partie du fait de
pressions réglementaires sur les banques poureddur risque sur de telles transactions.

4.2.6 Risques identifiés

A la connaissance de la Société, il n'existe paspdmecédure gouvernementale, judiciaire ou
d’'arbitrage, y compris toute procédure dont la &@ca connaissance, qui est en suspens ou dont elle
est menacée, susceptible d’avoir, ou ayant eu atsaes 12 derniers mois, des effets significatifs
sur la situation financiére ou la rentabilité dedhne Investissement.

4.3 RISQUES LIES A LA CONCURRENCE

L'existence d'un nombre important d’acteurs du tapiinvestissement en fait un marché
concurrentiel.

Certains de ces acteurs ont une capacité finansigrérieure a celle de la Société, leur permettant
d’intervenir sur des transactions de taille impoatgéaavec un avantage concurrentiel.

Certains acteurs de ce marché peuvent préférar dés prix supérieurs, pour un méme actif, quitte
dégrader le retour sur investissement souhaité getuactif. Turenne Investissement mettra en ceuvre
ses meilleurs efforts pour éviter d’aller au-det&ad qui lui semble raisonnable en termes de prix
d’acquisition.

Par ailleurs, I'effet de tension sur les prix prqué par la présence d’intervenants plus nombreux
peut avoir pour effet d’'amener la Société, soitedait investir dans des conditions financiéres
dégradant la profitabilité attendue de son investizent, soit a rencontrer des difficultés a idemtif

et a gagner les dossiers présentant une rentatmlitéspondant a ses critéres d’'investissement.

Des informations complémentaires sur le panoramewoentiel auquel peut faire face Turenne
Investissement sont également disponibles a liose®i8 « Positionnement concurrentiel ».

4.4 ASSURANCES

L’activité de la Société ne justifie pas de couartd’assurance de type industriel.

La Société a souscrit une assurance Responsatiilité professionnelle et Responsabilité civile
Mandataires Sociaux pour une couverture global2 dlions d’euros.
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4.5

RISQUES LIES A TURENNE CAPITAL PARTENAIRES

451

Risques liés au contrat de conseil avec Turenne Q&g Partenaires

La société Altur Gestion est liée a Turenne Capraftenaires (dont Frangois Lombard est un
actionnaire significatif) par un contrat de consgjné le 9 octobre 2006 et ayant fait I'objet dast
avenants en date du 27 octobre 2006, du 2 janG#®d 2t du 13 avril 2015. Ce contrat de consell
arrivera a échéance en date du 11 décembre 2@bLehit étre tacitement reconduit pour des durées
de trois (3) ans (cf. section 6.5 « Contrat de ebresitre le Gérant de la Société et TCP »).

Le 3™ avenant en date du 13 avril 2015 a eu pour objd&tter la plus grande autonomie de
Turenne Investissement dans la réalisation de irita

- il est ainsi mentionné dans son préambule qu’ABastion a mis en place des moyens propres
et une politique d'investissement autonome, afirpdevoir gérer les participations actuelles
et futures de Turenne Investissement, cette dersigant notamment accru les moyens dont
elle disposait par le recrutement d’'une chargétfaitas ;

- TCP s’engage désormais a transmettre au Gérantumdae Investissement des éléments de
reporting plus étayés sur les participations ge’allit pour le compte de la Société, sur
lesquels celle-ci pourra s'appuyer pour la bonnealisgétion de son activité (toutes
informations au titre des pactes d'actionnairegjte® informations relatives aux co-
investissement dans le cadre du contrat de codisgement, tableaux récapitulatifs sur les
opérations d’investissement, de refinancement et désinvestissement, tableaux de
valorisation des participations et situation ndgelurenne Investissement).

Compte tenu du statut de société en commanditagiemns de la Société et du fait que M. Francois
Lombard détient, par le biais de Turenne Holdimagtotalité du capital de la société Altur Gestion,
associé commandité et Gérant de la Société, ilpat@uement impossible de mettre fin a ce contrat
de conseil (cf. sections 6.2.3 et 6.5 du présensgctus) pendant sa durée de validité (durée de 3
ans renouvelable) sans I'accord de TCP, quellespgissent étre les performances réalisées par la
Société sur le portefeuille de participations cibuétsur les conseils de TCP. Le contrat avec TCP
prévoit néanmoins des clauses de résiliation pautef par le Gérant.

Turenne Investissement se trouve donc liée pogesdion de ses actifs a la société TCP pour une
durée significative, quelle que puisse étre I'étiolu de cette société, de ses actionnaires, de ses
dirigeants, de ses collaborateurs, de ses moyersesperformances et de sa stratégie.

Les risques liés au contrat de conseil consistent @n (i) un risque de dépendance vis-a-vis de TCP
et (ii) un risque de mauvaise exécution du comteatonseil.

(i) Afin de limiter ce risque lié au contrat de seil, la Société a mis en place des procédures de
contrdle interne encadrant I'activité du Gérarlestprestations de conseil réalisées par TCP.

= A ce titre, la Société a instauré un Comité d'iniesement consultatif, sollicité par le gérant
de Turenne Investissement pour émettre un avigosisr les nouveaux investissements et
désinvestissements, qu’ils soient conjoints avecfdeds de TCP ou pas. Ce comité émet
donc un avis sur le deal flow proposé par le cdaastil Ces membres sont choisis parmi des
experts sectoriels, des représentants d'investsseu des membres du Conseil de
Surveillance de Turenne Investissement, lesquelsom pas force de proposition mais
donnent uniquement leur avis sur un projet dingssment. Afin de renforcer
'indépendance de ce comité d’investissement ceatsiulla Société s’engage a ce qu'au 31
décembre 2015, la majorité des membres de ce comitbit pas liée avec TCP (présence
au comité d'investissement consultatif de TCP, terise de contrat de conseil ou de
prestations pour TCP ...). Des informations complémiess sur le Comité d'investissement
consultatif sont disponibles a la section 16.3 «@@s » du Prospectus ;
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= De plus, Turenne Investissement dispose aujourdifwn déontologue au sein de la société
et a mis en place un code de déontologie qui pré&les obligations a la charge de ses
membres du Conseil de Surveillance. En applicatiorcode, le déontologue fait la revue
annuelle de la composition, I'organisation et lediionnement du Conseil de surveillance et
du comité d’audit de la Société ;

= Dans ce méme objectif de prévention du risque ifedat contrat de conseil, la décision
finale d’investissement revient exclusivement aua@gde la Société et non au consultant.
En effet, Altur Gestion s’est dotée d'une équipefasecée, puisqu’elle est aujourd’hui
composée en premier lieu d’'un Gérant, Francois lathket d’'une chargée d’affaires,
Mathilde Graffin. Le Gérant s’appuie également sar déontologue, Monsieur Philippe
Tardy Joubert, plusieurs conseillers industriels sttatégiques membres du comité
d’'investissement consultatif de Turenne Investissgnet Monsieur Pierre Rey Jouvin, qui
intervient directement au niveau des sociétés dtefauille. En cas de besoin, et afin de
renforcer son indépendance vis-a-vis de TCP, AfBastion pourra recruter une™3
personne pour accompagner le développement dengestissements autonome, sans co-
investissement, et le suivi en propre des participa du portefeuille, dont le niveau est
amené a croitre a I'avenir. Des informations commgiétaires sur I'équipe d'investissement
d’Altur Gestion sont disponibles en section 6.3 ayins Humains ». Cette équipe est donc
proportionnée a la taille de Turenne Investissememnti’autant plus que le portefeuille de
celle-ci est maintenant largement investi.

Enfin, il convient de noter que :

= La direction générale de TCP est dorénavant asgpaeblessieurs Olivier Motte et Benoit
Pastour en qualité de membre du directoire, qudhd Sestion, gestionnaire de la Société,
est elle dirigée par Monsieur Frangois Lombardioadiire majoritaire indirect du Gérant,
de sorte qu'il s’agit bien d’une convention enteeties distinctes ou chacune d’entre elles a
vocation a remplir ses obligations contractuellescatout le professionnalisme que l'autre
partie peut attendre. Par ailleurs, il est préage Monsieur Frangois Lombard est
actionnaire de TCP et qu'a la connaissance de setiété, il n’existe pas de concert en son
sein ;

= Des investissements nouveaux seront réalisés @nilavorsque des désinvestissements
auront lieu. Le nombre d’investissement annuel @iédonc étre sensiblement inférieur & ce
qgu'il a été pendant la montée en puissance de Markvestissement.

L’ensemble de ces dispositifs permettent de costiél risque lié au contrat de conseil avec Turenne
Capital Partenaires.

(i) Comme tout prestataire de services, TCP pauétae défaillant dans I'exécution du contrat de
conseil. Pour pallier a ce risque, le contrat desed prévoit qu'en cas de faute sérieuse ou
significative commise par TCP dans le cadre deébekion des prestations et de changement
significatif dans I'équipe de gestion affectée ax&cution desdites prestations, Turenne
Investissement pourra résilier le contrat de cdm@sint son échéance.

Des informations complémentaires sur TCP sont dibpes a la section 6.4 « Eléments
d’'informations sur TCP et Nord Capital Partenaires

4.5.2 Risques liés aux co-investissements avec les fogdsés par TCP

Un contrat de co-investissement a été signé let@oe 2006 et a fait I'objet de deux avenants en
date du 27 octobre 2006 et du 13 avril 2015 entreefine Investissement, TCP et Nord Capital
Partenaires (cf. section 6.2.3). Ce contrat araiviéréchéance en date du 11 décembre 2017, et
pourrait étre reconduit tacitement pour des péa@lecessives de trois (3) ans a compter de la date
de signature du second avenant au contrat de estisgement.
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Turenne Investissement ayant vu sa politique ditissement évoluer pour qu’elle puisse prendre
des participations de maniére plus autonome efrentdles modifications récentes de ce contrat ont
eu pour objectif de formaliser cette politique g&stissement, les co-investissements systématiques
au début du contrat n’étant plus aujourd’hui qu’possibilité.

Il est prévu que dans certains cas précisés avatale co-investissement, Turenne Investissement et
les fonds gérés par TCP et Nord Capital Partengitéssent investir ensemble ou céder leurs
participations communes dans des conditions gésmé@mit identiques. En effet, les horizons de sortie
étant différents, il y a des cas ou Turenne Ingsstnent, qui est un holding au sens de I'artic@2t5

9 V du Code monétaire et financier, n'a pas I'ofifign de céder ses titres en méme temps que les
autres fonds au capital. Dans cette hypothése atéene dérogatoire, les conditions de sortie peuven
ne pas étre identiques.

Le risque lié a ces co-investissements concernedeflits d'intéréts potentiels pouvant résulter de
cette situation.

Le risque de conflits d’intéréts potentiels estwartipar :

» Ja politique d’investissement de Turenne Investismet qui prévoit la réunion d’'un comité
dealflow et du comité d’investissement consultatiifi d’éviter tout risque de conflits d’intérét
lors de I'affectation des dossiers entre la SO®@EECP. Les comités cités précédemment sont
décrits a la section 6.2.5 « Processus d'investiegt et de désinvestissement » et 16.3
« Comités » du présent Prospectus. Les processdéaion aux prises de participations de
Turenne Investissement qui sont définis en sousese6.2.5.1, notamment le respect des
différentes stratégies d'investissement des entitéiillent le mode de gestion du risque de
conflit d'intérét exposé dans la présente section ;

» par la décision ultime du Gérant d’investir ou dasidvestir. Par alilleurs, le Gérant sera
soumis aux regles de déontologie qu’appliquera fingelnvestissement. En effet, Turenne
Investissement applique les régles de déontologgestciétés de gestion de portefeuille du
Réglement de déontologie des sociétés de gestigrodefeuille intervenant dans le capital
investissement, réalisé par I'Association Francat® Gestion Financiere (AFG) et
I’Association Francaise des Investisseurs pourrtzisSance (AFIC). Turenne Investissement
appliquera volontairement ces regles, qui traitemihmment de la prévention et de la gestion
des conflits d’intéréts dans le cadre de la réfiantides dossiers d’investissement, de co-
investissement entre fonds et portefeuille gérés oenseillés, dinvestissements
complémentaires dans des sociétés dans lesqueliefnls gérés ou conseillés par TCP ont
déja investi, de transfert de participation entes donds gérés ou conseillés par TCP et
Turenne Investissement ; et

* Jle RCCI de Turenne Capital Partenaires a qui urs @gt demandé préalablement aux
investissements et désinvestissements afin deustasdu respect des regles déontologiques
applicables. Bien que salarié de TCP, son rdleotdr@le (notamment du respect des bonnes
affectations de dossiers en fonction des réglem#esgsfonds gérés par TCP et NCP) et sa
déontologie professionnelle, nécessaire pour obténicarte professionnelle de RCCI,
contribuent a I'exercice indépendant de ses fonstauprés de la Société.

Des informations complémentaires sur TCP sont dibpes a la section 6.4 « Eléments
d’'informations sur TCP et Nord Capital Partenaises

La description du portefeuille, qui précise notaminsi la participation a fait I'objet d'un co-
investissement, est disponible a la section 6.6 bttefeuille de participations diversifié ».

Il est a noter que sur les 18 participations entgewille a la date du présent Prospectus, 2
investissements ont été réalisés sans co-investsge
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45.3

Risques liés aux hommes clés de la Société

» Risques liés a la Gérance et au controle de Turevestissement

M. Francois Lombard est le fondateur de Turennedtissement et joue, depuis la création de celle-
ci, un rdle majeur dans sa direction et la gedli®ises fonds.

Il détient le contrdle capitalistique de la socidiéur Gestion, Gérant et associé commandité de la
Société, et est un des principaux associés de m@r€apital Partenaires.

Son départ, son indisponibilité prolongée ou sowédépourraient avoir un effet défavorable
significatif sur I'activité et I'organisation de Bociété et ses perspectives d’évolution.

Afin de gérer ces risques, une réflexion est emsur la mise en place d’'un plan de continuité.
» Risques liés aux autres professionnels de la Sociét

Le succés de la Société dépend en grande parti@ cmmpétence et de I'expertise de I'équipe de
Turenne Investissement et des membres du ConsBildeillance de la Société.

Malgré la taille de I'équipe de la Société, la ripion de la Société en tant que telle et le caract
collégial des décisions d’investissement, de seivile désinvestissement tendent a limiter I'impact
pour Turenne Investissement de départs isolésallyslusieurs membres de I'équipe.

Toutefois, du fait de I'intuitu personae fort exmist entre les membres de I'équipe Turenne
Investissement et la Société, un départ pourrait an impact pour Turenne Investissement.
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5. INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

5.1 HISTOIRE ET EVOLUTION DE LA SOCIETE

‘ 5.1.1 Dénomination sociale et nom commercial

La dénomination sociale de la Société est « Turémestissement ».

La société envisage de changer sa dénominatioalsogt son logo afin d'illustrer sa plus grande
autonomie par rapport TCP. Afin que cette évolutmrisse étre décidée lors de la prochaine
assemblée générale de la Société, il est prévicgiie modification soit intégrée a I'ordre du jour
d’'un prochain conseil de surveillance de Turennvestissement.

5.1.2 Lieu et numéro d'enregistrement

La Société est immatriculée au Registre du commetcdes sociétés de Paris sous le numéro
491 742 219 RCS Paris.

5.1.3 Date de constitution et durée

La Société a été constituée sous forme de soaétdmmandite par actions en date du 7 septembre
2006 a Paris.

La durée de la Société est fixée a 99 ans, a cordpteon immatriculation au registre du commerce
et des sociétés, a savoir le 7 septembre 2006 ekfiezera le 7 septembre 2105 sauf prorogation ou
dissolution anticipée.

La date de cl6ture des comptes est fixée au 3Indsreede chaque année depuis sa constitution.

5.1.4 Siége social, forme juridique et Iégislation applable

Le siége social de Turenne Investissement est Située de Téhéran 75 008 Paris. Le numéro de
téléphone du siége social est 01 53 43 03 03.

La société Turenne Investissement est une sociét&€oemmandite par actions, régie par les
dispositions de l'article L. 226-1 et suivants dad€ de commerce.

Conformément aux dispositions régissant les sariéé commandite par actions, la Société
comprend deux catégories d’associés qui disposedtdits tres différents :

- des associés commandités, qui répondent solidaimteetendéfiniment du passif social. lls
nomment et révoquent seuls le ou les Gérants,ifqgedt la Société,

- des associés commanditaires, qui ont la qualitétidianaires et dont la responsabilité est
limitée au montant de leurs apports. Les assoadsnm@nditaires élisent un Conseil de
surveillance, dont le réle est de contrdler laigestle la Société.

Compte tenu de I'existence de deux catégories atess, les décisions collectives exigent la double
consultation des associés commanditaires réuressgmblée générale et des associés commandités,
soit en assemblée, soit par consultation écrite.

Les décisions ne sont valablement prises que st @lht été valablement adoptées par chaque
catégorie d'associés, commanditaires d’'une partpncandités d’autre part. Toutefois, comme
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indiqué ci-dessus, la désignation et la révocaties membres du Conseil de surveillance sont de la
compétence exclusive des commanditaires, tandidagnemination et la révocation du Gérant sont
de la compétence exclusive des commandités.

Par ailleurs, la nomination et la révocation demmissaires aux comptes et la distribution des
dividendes de I'exercice est de la compétence sk@ides associés commanditaires.

Le Gérant de la Société est I'associé commandiidr Aestion.
Turenne Investissement est une société holdingasidu septiemement du V de l'article L.532-9 du

code monétaire et financier, elle n'est pas sounaidéapplication des dispositions issues de la
directive 2011-61-UE (Directive AIFM).

515

5.2

Historique de la Société

Turenne Investissement, société de capital développt créée le 7 septembre 2006, est admise sur
le marché Alternext d’Euronext Paris depuis décen206.

Turenne Investissement a vocation a accompagnartanté que seul investisseur ou investisseur de
référence — des PME en forte croissance, essentiefit non cotées, sur des opérations de type
capital développement et transmission (OBO), dasssecteurs suivants : la santé, les services
externalisés, la distribution spécialisée, l'indiesinnovante et I'hotellerie. Les participationsns
acquises avec un horizon d’investissement a magrenet

En fin 2007 et 2008, deux augmentations de capialexercice de BSA (Bons de Souscription
d’Actions) ont permis de lever un total de 7,5 M#&e finaliser plusieurs investissements lors des
mois suivants.

Afin de lui permettre de saisir des opportunitdeved'stissement dans des PME en croissance des
secteurs de la santé, du développement durableémigies renouvelables, de linternet ou des
services, la Société a par la suite réussi unesledéfonds significative fin 2009 de 7,8 millions
d'euros portant ainsi la taille de son actif neévedué a environ 34 M€. Des informations
complémentaires sur les levées de fonds réalisaes [Société sont disponibles a la section 2k1.7
Evolution du capital social » du présent Prospectus

Afin d'apporter une réponse favorable a la recherdh liquidité exprimée par certains de ses
actionnaires et d'extérioriser une valeur apprepdie la Société, Turenne Investissement a mené avec
succes une offre publique de rachat d’actions Gib2qui a porté sur un peu plus de 10% du capital.

En se positionnant sur le segment du capital dgpelment et des transmissions pour des PME en
forte croissance, la Société est devenue I'un dasipaux acteurs indépendants sur ce marché.

Des informations complémentaires sur le panoramewoentiel auquel peut faire face Turenne
Investissement sont également disponibles a l&ose@18 « Positionnement concurrentiel ».

INVESTISSEMENTS

521

Principaux investissements réalisés au cours deseegices 2012, 2013 et 2014

En 2012, 2013 et 2014, Turenne Investissement espivul’enrichissement de son portefeuille :
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- 3 nouveaux investissements ont été réalisés aws acmt'exercice 2012 (Cevino Glass pour
0,8 M€, Clinidev pour 1,2 M€ et I'Hbtel Saint Jaegua Nancy pour 0,9 M€) et un
réinvestissement au capital de Globe Groupe p&UNME, ;

- 2 nouveaux investissements ont été réalisés aws claufexercice 2013 (Alvéne pour 0,8 M€
et Hotel Mercure Metz Centre pour 0,9 M€) et 1 véstissement dans Log-S (Logistique
Grimonprez pour 1 M€) ;

- 2 nouveaux investissements lors de I'année 20pfigede la société Sermeta pour 2,5 M€ et
de Foir'Fouille pour 2,8 ME£) et 2 réinvestisseme(participation au LBO secondaire de
Menix pour 4,2 M€ et réinvestissement au capital'ddtel Mercure Metz Centre pour 0,4
ME).

5.2.2  Principaux investissements depuis le*1janvier

Début mars 2015 : Turenne Investissement a in&8timillions d'euros dans la société Bien a la
Maison afin de lui permettre de réaliser I'acqigsitde la société Domifacile et de s'imposer comme
le deuxiéme acteur de l'aide a domicile en France.

Présent sur I'ensemble du territoire national, Bida Maison propose a ses 6 000 bénéficiaires des
prestations d'aides a domicile. Elles peuvent @rectuelles, quelques heures par semaine (pour des
cas de faible dépendance), ou, au contraire, pemt@s, de 24h/24, 7j/7 pour les dépendances
lourdes (Alzheimer, Parkinson, etc). Ainsi, plus2@00 intervenants et 200 employés administratifs
travaillent au quotidien afin de répondre aux besdlies personnes agées et/ou handicapées.

BALM, qui a réalisé un chiffre d'affaires supériear28 millions d'euros en 2014, prévoit avec
I'acquisition de Domifacile, un chiffre d'affairpsoche de 50 millions d'euros en 2015.

Par ailleurs, fin avril 2015, Turenne Investisseteméinvesti dans la maison-mere de Log'S, PME
spécialisée dans la logistique pour le e-commetchka @listribution. La société a souscrit a des
obligations convertibles a hauteur de 0,2 milliGgudos dans le cadre d'une recomposition du capital
Cette opération permet a Turenne Investissemenbaiénuer a soutenir le développement de Log'S
tout en s'assurant des revenus récurrents liéggrets des obligations.

5.2.3  Principaux investissements envisagés

Néant

43



6. APERCU DES ACTIVITES

6.1 PRINCIPALES ACTIVITES

Turenne Investissement est une société d'investisse créée le 7 septembre 2006 dont la politique
d’investissement consiste principalement en laepdis participations généralement minoritaires dans
des sociétés essentiellement non cotées, baséesipptement en France, ayant une valeur
d’entreprise généralement inférieure & 100 millidiesiros.

La Société a vocation a investir directement etndmiere autonome. Il est précisé que la Société est
une société en commandite par actions et que rtggnde salarié, elle s’appuie sur son Gérant, qui
lui-méme bénéficie d'un contrat de conseil sign&€caWCP, dont M. Francois Lombard est un
actionnaire significatif et le Président du Congsil Surveillance, pour la bonne exécution d'une
partie de son activité.

La plus grande autonomie d’Altur Gestion se maliéganotamment par le renforcement de ses
moyens propres :

- recrutement d'une chargée d'affaires qui permebigais au Gérant d’'avoir des moyens
humains propres renforcés, qui n'étaient pas pteseans le passé, pour s’occuper de la
gestion de certaines participations actuellestetdés de Turenne Investissement ;

- augmentation de [limplication de Francois Lombarénsl la gestion de Turenne
Investissement qui consacre désormais une paintpggstante de son temps de travail a Altur
Gestion depuis la réorganisation de I'actionnate@a CP courant 2014.

Altur Gestion bénéficie donc désormais de pratiqei@n2 personnes a temps complet pour réaliser
son activité et gere aujourd’hui directement 5 ipgrations sur les 18 du portefeuille. En cas de
besoin, Altur Gestion pourra recruter une 3émeqeTs.

De plus, les modifications récentes du contrata@gestissement ont eu pour vocation de substituer
des obligations de co-investissements par la péissipour la Société de recevoir des propositions

d'investissement de TCP ou Nord Capital Partenaleedécision d’investissement revenant a Altur

Gestion.

Les investissements réalisés ont fait I'objet desstations de conseil en investissement de Turenne
Capital Partenaires dans le cadre d'un contratathseil. Des informations complémentaires sur le
contrat de conseil sont disponibles en section@®ntrat de conseil entre le Gérant de la Soeigté
TCP ». Turenne Capital Partenaires a également pussion de suivre I'évolution de certaines
participations identifiées de la Société. Histoement, TCP effectuait le suivi de la totalité des
participations de Turenne Investissement. Elle gamre aujourd’hui 13 participations de la Société
sur les 18 du portefeuille mais ce niveau devraisder a l'avenir suite au développement des
moyens propres de Turenne Investissement (qui isadatmment matérialisé par le recrutement d'une
chargée d’affaires au sein d’Altur Gestion).

En vertu du contrat de co-investissement (cf. easti4.5.2, 6.2.3 et 19.1), Turenne Investissement

peut co-investir avec les fonds institutionnelsrayla méme politique d’investissement gérés par
Turenne Capital Partenaires ou Nord Capital Pairena
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6.2

POLITIQUE D’'INVESTISSEMENT DE TURENNE INVESTISSEMEN T

6.2.1

Investissements principaux

A titre principal, Turenne Investissement privilédes investissements portant sur des opérations de
type capital développement et capital transmisg@BO, LBO). Turenne Investissement a pour
vocation d’accompagner, en tant que seul investisse investisseur de référence, les PME en forte
croissance. Ces derniers mois, la Société a égatefai¢ le choix des ETI (Entreprises de Taille
Intermédiaire). Essentiellement non cotées, Turdnmestissement accompagne ces entreprises au
potentiel important et participe a leur développemgour qu’elles deviennent leaders dans leurs
secteurs.

Turenne Investissement se positionne dans lesussate spécialisation suivants :
- Santé et instrumentation médicale en coordinatee es équipes de Turenne Santé ;
- Industrie innovante ;
- Services
- Distribution spécialisée.

Le savoir-faire des sociétés ciblées par Turenmestissement leur permet de se positionner sur des
marchés en forte croissance, disposant d’'un avardagcurrentiel important, dans des secteurs de
pointe comme dans l'industrie traditionnelle.

La Société prendra des participations en fonds rpeopet quasi-fonds propres en position
généralement minoritaire dans des entreprises ipdlgnent non cotées ayant une valeur
d’'entreprise généralement inférieure a 100 milliadisuros. L’ancienneté de ces entreprises
permettra d’apprécier avec objectivité la réaligélelr positionnement sur un marché ainsi que leurs
perspectives de croissance.

La Société peut également réaliser des investisgsnavec effet de levier, notamment lors de
I'acquisition d’'une société par le management eac@l(MBO) ou de refinancement de la part du
dirigeant dans le capital (OBO).

Les investissements sont réalisés dans des sodrafésaises ou exergant principalement leurs
activités en France, et, jusqu'a 25% des capitaugd ou disponibles a l'investissement, dans des
sociétés situées hors de France.

Turenne Investissement peut investir seul soit ddes régions qui ne sont pas dans la zone
d'intervention des fonds institutionnels gérés parenne Capital Partenaires, soit pour des tickets
supérieurs a leur capacité d’investissement. Aote, jles fonds institutionnels gérés par Turenne
Capital Partenaires interviennent en lle de FraBoeirgogne, Rhéne-Alpes, Provence-Cote d’Azur

et dans le Nord. Les FIP et FCPI gérés par TCPuadijuui en période d’investissement peuvent

investir des tickets individuels de 0,4 a 0,9 M#. fanction des zones géographiques, de différents
criteres, du type d’opération et de I'anciennetdadsociété, plusieurs FIP ou FCPI peuvent investir
ensemble un ticket global allant jusqu’a 1,5 M€imv,

Turenne Investissement a pour politique de comstin portefeuille diversifié tant par secteur qu’e
nombre d’entreprises. Conformément au régime deR, $& Société investira 25 % au plus de sa
situation nette dans chaque investissement.

Elle n’exclut pas de se concentrer sur les soclégplus performantes dans le respect du régime de
SCR.

L'attention des investisseurs est attirée sur iedae les investissements sont financés par fonds
propres et, dans la limite de 10% de I'actif nenptable de la Société, par emprunt.
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6.2.2

Autres investissements

A titre accessoire dans la limite de 33% des fdadés ou disponibles a I'investissement, la Société
peut investir dans :

- des fonds d’'investissement ou véhicule d’'investissg ayant une politique d'investissement
comparable ou complémentaire a celle de la Sogiété

- des sociétés de gestion opérant dans le capiedtissement.

A ce jour, Turenne Investissement a un seul ingssitnent de ce type en portefeuille (FCPR Capital
Santé 1).

6.2.3

Co-investissement des fonds gérés par TCP avec Tare Investissement

Le co-investissement de la Société avec les afdnels gérés par TCP est régi par un contrat de co-
investissement conclu entre la Société, TCP et Napital Investissement agissant pour le compte
des différents fonds qu’elle gere.

6.2.4 Regles de co-investissements

Turenne Investissement a vocation a investir deiénarautonome en direct, conformément a sa
politique d’investissement (cf. sections 6.2.1.8t%).

Néanmoins, la Société pourra co-investir avec T{Roed Capital Partenaires dans les cas suivants :

0] Co-investissement avec des fonds professiondelsapital investissement réservés
aux investisseurs institutionnels (le$RCI Allégés ») ainsi que les SCR, gérés ou conseillés
par TCP ou Nord Capital Partenaires, sous résezsepdorités d’investissement décrits dans
les politiques d’investissement des reglementsddands d’investissement,

(i) Co-investissement avec des fonds d’investismgnde proximité (les &IP »), et
fonds commun de placement dans I'innovation (IE€RI ») dans des sociétés dans lesquelles
des FIP ou FCPI sont déja actionnaires et qui neqre plus réinvestir dans les sociétés en
question pour des raisons de ratios d’'investisserderdurée de vie, etc.

Historiguement la politique d'investissement de %ociété s'est matérialisée par des co-
investissements systématiques. Puis, il a été éédal réaliser des investissements autonomes
(Conseil de surveillance de Turenne Investissemeri février 2012). Depuis le renouvellement du
contrat de co-investissement, le 13 avril 2015dénvestissement est désormais une possibilité et
non une obligation.

Des informations complémentaires sur le portefeullé participations de Turenne Investissement,
qui présentent notamment les cas de co-investisgensent disponibles en section 6.6 « Un
portefeuille de participations diversifié ».

Dans I'hypothése ot TCP ou Nord Capital Partenaliggoserait d’un siege dans un organe social
d’une société objet d'un co-investissement entr8daiété et d’autres fonds gérés par TCP, celui-ci
sera réputé représenter TCP et les autres fonds gar TCP.

Si TCP est représenté par Francois Lombard, ceiedesara réputé représenter TCP et les autres
fonds gérés par TCP.

Pour les Assemblées Générales, Turenne Investistefn@nera ses propres instructions de vote
pour ce qui la concerne.
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6.2.5 Processus d’investissement et de désinvestissement

6.2.5.1 Processus de décision aux prises de participatieriairenne Investissement

Il se réalise au travers des trois étapes suivantes
- Réunion du comité dealflow

Le but de ce comité est d’affecter les dossiemsnskds regles de co-investissement du contrat de co
investissement signé entre la Société, TCP et NMCGIR.donne a ce stade qu’un avis sur le dossier. |
réunit les investisseurs généralistes de Turenpialédartenaires, le Gérant et la chargée d'a&$air
de la Société. Il a pour objectif d’informer les mimes du comité de dealflow, c'est-a-dire
I'ensemble des membres présents lors de la réusiorie sourcing des dossiers et leur analyse. Le
sourcing des dossiers provient soit de I'équipeltdiAGestion (qui peut recevoir directement des
dossiers), soit des équipes de TCP de Paris oowleaux de Marseille et Lyon, soit de NCP.

La gestion du conflit d'intéréts potentiels entes Intéréts de la Société et ceux de TCP, quitesul
du contrat de co-investissement ayant fait 'objen 2™ avenant en date du 13 avril 2015, et dont
le risque est décrit a la section 4.5.2 « Risqiéssdux co-investissements avec les fonds gérés par
TCP », se fait par le respect des différentesé&jias d'investissement des entités (qui sont irekgqu
dans les reglements des fonds gérés par TCP et NCP)

- les dossiers d'un montant inférieur a 1,5 M€, aquéiessent principalement les
FIP et FCPI gérés par TCP, sont affectés a cesedgrn

- les dossiers dans le domaine de la santé intétessepremier lieu Turenne
Santé, qui peut solliciter Turenne Investissemenir pun co-investissement
lorsque leur montant dépasse 6 M€ ;

- les dossiers pouvant intéresser d'éventuels d'sufreds thématiques (comme
Turenne Héotellerie) peuvent également faire I'objetco-investissement ;

- les dossiers impliguant des sociétés basées daherkk sont prioritairement
affectés a NCP, qui peut solliciter Turenne Inws&ment pour un co-
investissement ;

- compte tenu des politiques d’investissement dedsagérés a date, les dossiers
d’'un montant supérieur a 2 M€ dans les autres nggftancaises, a I'exclusion
des régions lle de France, Bourgogne, Rhone-Alpesyence-Cote d’Azur et
Nord, en particulier celles ou les FIP et FCPI gdgar TCP ne peuvent investir,
sont affectés prioritairement a Turenne Investissgmcette allocation ayant
vocation a évoluer a mesure des nouvelles levéésnds par TCP.

Le montant unitaire minimal des investissementis&apar la Société dans le cadre de sa politique
d’'investissement a titre principal ou a titre asoé® est de 2 millions d’euros, sauf dérogation du
conseil de surveillance de la Société.

Ces criteres d'investissement en fonction des nmisitzones géographiques et secteurs permettent
de répondre aux risques de conflits d’intérét trd’affectation des dossiers entre la SociétéGR.T

Il est également a noter qu'un avis est demandé& &CCl de Turenne Capital Partenaires
préalablement aux investissements et désinvestisgemfin de respecter les régles déontologiques
applicables. Bien que salarié de TCP, son role aigr@le (notamment du respect des bonnes
affectations de dossiers en fonction des réglemeets fonds gérés par TCP et NCP) et sa
déontologie professionnelle, nécessaire pour abtercarte professionnelle de RCCI, contribuent a
I'exercice indépendant de ses fonctions auprea Getiété.
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- Comité d’investissement consultatif de Turenne $tigsement
Ce comité est sollicité par le Gérant pour émetineavis, sans décision, sur tous les nouveaux
investissements et les désinvestissements ava@dargation d’'un dossier évoquant les principales
caractéristiques de I'opération. Il ne peut s'ogpasla décision d'investissement du Gérant.
A ce jour, les membres du comité nommés depuisigahvier 2014 sont les suivants :

- Représentant d’investisseurs : Bernard Garnier ;

- Experts sectoriels : Michel Biegala, Ghislain Lafolsshley Rowntree, Christian
Maugey, Michel Baudron, Daniel Venon, Philippe Tyaddubert ;

- Membres du Conseil de surveillance : Michel Cog@étiistian Toulouse.

Des informations complémentaires sur le comité w#stissement consultatif de Turenne
Investissement sont disponibles en section 16.&8mité d'investissement consultatif ».

Il est a noter que Turenne Investissement peutdgalt s’appuyer sur Monsieur Pierre Rey Jouvin,
qui n'est pas membre du comité d’investissemensugibatif, mais intervient directement au niveau
des sociétés du portefeuille.

- Décision du Gérant

Le choix d’'investir résulte par conséquent de leigién d’'une seule personne, le Gérant, qui prand |
décision finale d’investissements, d’investissermesimplémentaires ou de désinvestissements. Cette
décision est formulée dans une note de décisioBé&hant. Elle est néanmoins la conséquence d’'un
process formalisé comprenant des notes d’analysayis de comité d’'investissement consultatif et
la réalisation de due diligences.

6.2.5.2 Procédure d’investissement

La procédure d’'investissement comprend 5 étapes :
- Traitement et suivi du deal flow

Les membres de la réunion deal flow décident dtetreent du deal-flow et sélectionnent les dossiers
qui seront mis a I'étude. En ce qui concerne Tueemwestissement, il est défini a ce stade entre le
Gérant et I'équipe de gestion de Turenne CapitetbRaires, dans le cadre du contrat de conseil (des
informations complémentaires sur le contrat de ebrs®nt disponibles en section 6.5 « Contrat de
conseil entre le Gérant de la Société et TCP),dessiers qui pourraient faire I'objet d’'un co-
investissement dans le cadre du contrat de cotisgement (des informations complémentaires sur
le contrat de co-investissement sont disponibleseetions 6.2.3 « Co-investissement des fonds gérés
par TCP avec Turenne Investissement » et 6.2.4 gieRée co-investissement ») et ceux qui
pourraient faire I'objet d’'un investissement eredir En effet, Turenne Investissement peut investir
seul soit dans des régions qui ne sont pas dazenka d'intervention des fonds institutionnels gérés
par Turenne Capital Partenaires, soit pour destsckupérieurs a leur capacité d’'investissement.

L'équipe « projet » s’appuie sur une fiche syntipddi présentant I'entreprise ciblée et son projet
d'investissement pour analyser la cohérence aveollique de Turenne Investissement. En cas de
décision positive, le dossier est alors passé adest’ « opportunité ». Les responsables de dossier
d’'investissement devront s’assurer qu’il n'exisses ple conflit d’intérét potentiel.

- Mise a l'étude des dossiers

48



Les dossiers sélectionnés pour une analyse plumfapgie font I'objet d’'une note de I'équipe «
projet », cette derniére comprenant a la fois @esqmnes d’'Altur Gestion et des personnes de TCP.

- Evolution des études

Une lettre d'intention incluant un engagement dlesivité est signée et une note de comité
d’investissement est rédigée.

- Note
La note est établie a l'issue d’une analyse appdiéodu dossier qui présente la société sous ga lar
spectre, ainsi que le montage financier envisagé [apération d’investissement. Elle sera présenté
aux membres du comité d’investissement consuliatifurenne Investissement.

- Fiche de contrdle de™niveau
La fiche de controle de®niveau réalisée par le responsable du dossievatissement se compose

d’informations de contrdle (ratio, éligibilité adgnds ...). Elle est paraphée par le responsable du
dossier d'investissement et le Gérant avant deodéler les fonds nécessaires a I'opération.

6.3 MOYENS HUMAINS

6.3.1 L’équipe d'Altur Gestion

Altur Gestion a été fondée par Frangois Lombard,egti également Président du
Conseil de Surveillance de Turenne Capital PantesaDiplomé de 'ESSEC et de
la Wharton School de Philadelphie (MBA), il a notaent été DG d’Epargne
Partenaires, Directeur Adjoint chez CDC Participadi et investisseur a la SFI
(Banque Mondiale).

Dans le souci d'optimiser la performance de Tureimvestissement, il a été décidé
de doter la Société de moyens propres accrus. kenGéltur Gestion, s’est ainsi

renforcé avec le recrutement de Mathilde Graffmfant que chargée d’affaires, qui
a pour mission de travailler étroitement sur levisdes lignes du portefeuille, les
cessions et les nouveaux investissements.

6.3.2 Un soutien de I'équipe TCP dans le cadre du contrate conseil

Turenne Investissement bénéficie de I'assistandériaie apportée par Turenne Capital Partenaires,
et s’appuie sur I'aide de quelques collaboratearladociéteé :

Céline Lajoye, la Secrétaire Générplarticipe a I'établissement des rapports annuels et
semestriels, le calcul de 'ANR, la valorisationsdgarticipations. Par ailleurs, elle est
responsable Ressources Humaines.

Corentin Bourel, est gestionnaire middle officepetticipe également aux calculs de
I’Actif Net Réévalué, la gestion des flux...
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Sandrine Lebeau Krief est Responsable Conformi€oetréle Interne. Elle surveille le bon suivi des
procédures, contrdle I'ensemble des opérationsudenihe Investissement sous 'angle réglementaire
et conflit d’intérét.

Par ailleurs, Turenne Investissement s’appuie 'smsémble des investisseurs de Turenne Capital
Partenaires, certains suivant particulierementa®ges participations.

6.4 PRESENTATION DE TCP ET DE NORD CAPITAL PARTENAIRES

TCP est une société de gestion agréée pour laogedti FIA (AIFM) et la gestion de mandats par
I'’AMF qui gére 520 M€, a 32 collaborateurs dontd&liés a l'investissement avec une implantation
régionale forte et une présence a Marseille, L{Ramis et une société de gestion a Lille en pari&nar
avec le Crédit Agricole.

TCP a notamment des domaines de spécialité daasid, I'hotellerie et le capital développement de
croissance.

Le capital de la société est détenu a 100% pacaéborateurs. La société est une SAS dont les
membres du Directoire sont Olivier Motte (PrésijleitBenoit Pastour (Directeur Général Délégué),
et le Président du Conseil de Surveillance estdaiar.ombard.

Des évolutions de gouvernance et de détention de dr eu lieu en avril 2014. Depuis cette date,
Francois Lombard est devenu Président du ConseiSwweillance, alors qu’il était Président
Directeur Général auparavant, et a réduit sigrtifieanent sa part dans le capital de TCP. A cette
occasion, Olivier Motte est devenu Président de®aire et Benoit Pastour est désormais Directeur
Général Délégué. Ces changements ont eu pour ageTsse une augmentation de I'implication de
Francois Lombard dans la gestion de Turenne irsgstient, en y consacrant une part significative
de son temps de travail.

Nord Capital Partenaires est une société de geatiodée pour la gestion de FIA (non AIFM) par
I'’AMF et détenue par le Crédit Agricole Nord de rca et Turenne Capital Partenaires.

Avec prés de 120 m€ sous gestion répartis dansquaeantaine de participations entre une SCR
(Nord Capital Investissement) et des FIP, Nord @hptartenaires a vocation a accompagner des
entreprises régionales dans leurs opérations desarxe et de transmission.

6.5 CONTRAT DE CONSEIL ENTRE LE GERANT DE LA SOCIETE ET TCP

La société TCP et Altur Gestion, Gérant de la Séciént conclu le 9 octobre 2006, un contrat de
conseil en investissements prévoyant la fournipae TCP a la société Altur Gestion des services
résumeés ci-apres :

- conseils relatifs aux opérations d'investisseméntiee désinvestissement des actifs de la
Société, conformément a la politique d'investissdrde cette derniére ;

- suivi de certaines participations de la Société §1la date du présent Prospectus mais ce
niveau devrait baisser a I'avenir suite au dévedopgnt des moyens propres de Turenne
Investissement), les sociétés suivies directemantAftur Gestion étant Dromadaire, Aston
Medical, Bien & la Maison, Globe et Idé, ces afféohs de suivi de participation n'étant pas
contractuelles ;

- conseils relatifs a la gestion de la trésoreri@ d@&nne Investissement ;

- assistance dans le calcul des valeurs des patitoigale la Société ;
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- fournir a ALTUR GESTION des services administiatie base.

Afin de tenir compte de la participation accrue Iti# Gestion a I'exécution des prestations assurées
par TCP, un avenant au contrat de conseil a ét@icen date du 2 janvier 2010, afin de modifier les
conditions de rémunération du contrat de conseil.

Ce contrat de conseil étant arrivé & échéancefaitd'objet d'un 3™ avenant en date du 13 avril
2015.

Ce contrat de conseil est rémunéré par une redeveersée a TCP par Altur Gestion. Elle
correspond a un reversement égal a 95% de la réatioreH.T. percue par Altur Gestion au titre de
ses fonctions de gérant de la Société diminuéeedaomme fixe de 221 450 (deux cent vingt et un
mille quatre cent cinquante) euros (cf. sectiorl I5du présent Prospectus). Il a été conclu armhati

la date ci-dessus pour une durée de trois ansuvelable par tacite reconduction pour des périodes
successives d’'un an.

Des informations complémentaires sur les risquées diu contrat de conseil entre le Gérant de la

Société et TCP et les mesures de gestion misesiere ggar la Société sont disponibles a la section
4.5.1 « Risques liés au contrat de conseil aveering Capital Partenaires ».
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6.6

UN PORTEFEUILLE DE PARTICIPATIONS DIVERSIFIE

Le portefeuille de Turenne Investissement est ca@mie participations dans 18 sociétés et 1 FPCR
dans 6 secteurs complémentaires, pour une valorisdés participations dans les livres de Turenne
Investissement (valeur estimative des titres imirg#s de I'activité de portefeuille (TIAP), incluan
les créances qui y sont rattachées) de 26,38 nsliiteuros au 31 mars 2015.

Santé

Turenne Investissement gére aujourd’hui 3 parttmpa en direct dans des sociétés dans le secteur
de la santé (Aston Medical, le groupe Menix compdseé sociétés Dedienne, Serf et Tekka, et
Clinidev), ainsi qu'une part du FPCI Capital Sadtéfonds géré par TCP, dont l'objectif est
d’accompagner des entreprises matures dans lesimkEsndes dispositifs médicaux, des soins a la
personne ou des logiciels médicaux.

L'objectif de Turenne Investissement est de deveniracteur qui compte dans le financement et
I'accompagnement des dirigeants de sociétés enapeament du secteur de la Santé.

Développement durable

Turenne Investissement a investi dans 3 sociétéds da secteur d’actualité prometteur et a fort
potentiel. Avec des sociétés leader dans leurs mhesiaallant du tri sélectif des déchets (Pellenc
Selective Technologies) au comptage industriel minsgctionnel de produits pétroliers et
d’hydrocarbures gazeux et liquides (Groupe Courduet les sociétés Satam et Meci) en passant par
la fabrication de solution de téléassistance (Splefnrenne Investissement s’engage dans une
démarche de développement durable.

Services externalisés

Turenne Investissement est au capital de 5 sociéis le secteur des services externalisés,
Dromadaire (e-commerce), Globe Diffusion (marketiegain), Idé Groupe (infographie), Log-S
(logistique) et Mediastay (e-marketing).

Distribution spécialisée

Avec des sociétés aux secteurs aussi variés queda (Carven), les hottes et plafonds filtrantsrpou
cuisine (Alvene), ou des produits discount de dettmm et de loisirs pour la maison (Foirfouille)

Turenne Investissement souhaite accompagner despesés a forte valeur ajoutée dans leur
développement.

Industries innovantes

Turenne Investissement a réalisé un premier irssstient en 2012 dans Cevino Glass, spécialiste de
la transformation de verre plat et la pose de géraPuis, en juin 2014, Turenne Investissement

choisit d’accompagner Sermeta, leader mondial déariggeurs thermiques gaz a condensation en
inox.

Hotellerie

En 2012, Turenne Investissement a investi dangedeegr de I'hétellerie, secteur offrant de belles
perspectives de croissance, et a acquis dans leertémps le fonds de commerce et les murs du
Novotel Nancy Ouest.

En 2013, un nouvel investissement a été réalisé lgasecteur au travers de I'acquisition du forgls d

commerce et des murs de I'H6tel Mercure Metz Cerétablissement 4 étoiles de 112 chambres
aupres du groupe Accor.
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A la date du présent Prospectus, Turenne Investessedispose, ainsi, d’'un portefeuille composé 8ledciétés et 1 FCPR représentant une valeur dNR’Au
31 mars 2015 de 34,55 millions d’euros pour unengdtion totale de 34,61 millions d’euros au motnée I'investissement (montant investi dans les

participations actuelles).

Montant investi

Société Date d'investissement (en ME)* Secteurs Dette Co-Investissement| Cotation de la Séte
Aston Medical Décembre 2006 3,89 Santé Non Oui Non
Mediastay Holding Avril 2007 3,55 Services Oui Oui Non
Hawker Holding (Globe Groupe) Juillet 2007 15 Services Oui Oui Non
International Greetings (Dromadaire) Septembre 2007 1,3 Services Oui Oui Non
Menix (Holding Serf et Dedienne Santé) Avril 2014 4,23 Santé Oui Oui Non
Augustine Animations (Holding 1dé) Juillet 2008 0,69 Services Oui Oui Non
Béranger (Holding de Carven) Juillet 2008 1,35 Distribution spécialisée Oui Oui Non
Countum (Holding de Satam et Meci) Décemtj)lrjienzzoggget Mars pt 1,59 Développement durable Oui Oui Non
Solem Finance (Holding de Solem) Décembre 2008 0,62 Développement durable Oui Oui n No
HPE (Holding de Pe”‘?“c et Selective Janvier 2009 1,13 Développement durable Oui Oui Non
Technologie)
Financiére Logistique Grimonprez Septen;%? 228115? et 2013 1,28 Services Oui Oui Non
Cevino Glass Auvril 2012 0,76 Industrie Innovante Oui Oui Non
FCPR Capital Santé 1 Octobre 2011 0,93 Santé Non NA -
Clinidev Octobre 2012 1,19 Santé Oui Oui Non
Hétellerie Saint Jacques Décembre 2012 0,92 Hotellerie Oui Oui Non
Hotel des Remparts Décembre 2013 1,3 Hotellerie Oui Oui Non
Alvene Juillet 2013 0,8 Distribution spécialisée Oui Oui orN
Sermeta Juin 2014 2,5 Industrie Innovante Oui Non Non
Foirfouille Septembre 2014 2,78 Distribution spécialisée| Oui i Ou Non
Bien a la Maison Mars 2015 2,3 Santé Oui Non Non
Total 34,61

* Valorisation au moment de l'investissement deatards investis dans les participations actuellesTdrenne Investissement
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6.6.1 Un portefeuille essentiellement constitué d'investsements en capital développement et
transmission

La majorité des investissements réalisés sont gesations de capital développement et de
transmission dans des petites et moyennes entspriBurenne Investissement accorde une
importance toute particuliére a la proximité aves tirigeants des entreprises. Cette démarche se
traduit par des opérations d’accompagnement ebdliies des managers et des entreprises dans leurs
projets de développement.

Répartition par type d’opération en fonction de ladécomposition de 'ANR au 31 mars 2015

Transmission

8,2 M€
Capital
Développement
12,52 M€
LBO
7,26 M€

6.6.2 Un portefeuille investi dans quelques grands sectesud’activité

Le portefeuille de participations de Turenne Inigsstment est composé d’entreprises présentes dans
différents secteurs d’activité, reflétant la stgigéd’investissement de la Société qui privilégis |
secteurs d’expertise suivants : la santé, les@&syiles activités liées au développement durdse,
services externalisés, la distribution spécialigeindustries innovantes et I'hbtellerie.

La répartition du portefeuille par secteur, en fant de la décomposition de 'ANR du 31 mars
2015, est la suivante :

Hotellerie
7,9%

Industrie

innovante
12,8%

Santé

Développe- 41,3%

Distribution

spécialisée
20,7% Services
externalisés
13,1%

6.6.3 Un portefeuille diversifié en termes de taille d’etreprises
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Le portefeuille de Turenne Investissement est itiy@incipalement dans de petites et moyennes
entreprises en développement et a fort potentieroissance.

Ces sociétés sont en général leaders ou parneddsils en France sur leur segment de marché. Leur
chiffre d’affaires moyen (pour 2014) est de 37 imils d’euros.

Le chiffre d’affaires médian des participationdési& a 20 ME£.

-10 M€
6 opérations

+ de 20 M€
7 opérations

de 10 a 20 M€
5 opérations

6.6.4 Des durées de détention variées

A la date du présent Prospectus, le portefeuillepdeicipations de Turenne Investissement fait
apparaitre des durées de détention équilibrées ealies qui ont été réalisées il y a moins d'1 an,
celles qui font partie du portefeuille depuis 1 @n3 et celles qui datent d’il y a plus de 3 ans.

La répartition du portefeuille par durée de détemten fonction de la décomposition de I'ANR au 31
mars 2015, est la suivante :

+de 3 ans
6,71 M€

-lan
13,76 M€

dela3ans
8,29 M€
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6.6.5

Un portefeuille investi dans des secteurs d'activétdiversifiés

6.6.5.1 Les investissements dans le secteur de la santé

ASTON MEDICAL

kSTON®

medical

Orthopaedic Implants

La société Aston Medical est un acteur significdtifmarché de I'orthopédie en France. L’entreprise
congoit, fabrique et commercialise des implantbapédiques d’épaule, de hanche et de genou. La
capacité d’'innovation de la société et les diff&saeléveloppements effectués ces dernieres anriées lu
permettent de disposer aujourd’hui d'une large gareirde proposer des produits différenciants.

L'ambition de la société est d’asseoir un positement fort sur le marché mondial de I'épaule, avec
une croissance annuelle de plus de 10%, notamm&ee gu développement récent d'une solution de
guide de pose personnalisé inédit pour la chirulgiéépaule. Cette imagerie médicale en 3D permet
en effet de visualiser, avant I'opération I'anaternsseuse du patient et I'axe de percage de l'os po
fixer le support de I'implant.

Aston Medical a déposé trois brevets pour son iatiom qui est une premiére mondiale s’agissant
des opérations de prothése d'épaule.

Aston Medical a déja initié des approches commiagiauprés d’acteurs locaux et dispose aux Etats-
Unis d'une équipe de chirurgiens référents reconbiabtention de I'agrément FDA sur sa prothese
d’épaule inversée fin 2011 a permis a la sociétéatemencer la commercialisation de ce produit
innovant sur le territoire nord-américain en 2012.

En 2014, la société a signé un contrat de distahign Allemagne et un aux Etats-Unis. Par ailleurs
fin 2014 — début 2015, la société a acquis un delstributeurs (CA de 1,8M€£).

Avec 90 % de son chiffre d'affaires actuel en Fenla croissance devrait étre portée par un
développement plus volontariste a I'export notamnenEurope et par la montée en puissance des
deux concepts d'épaule inversée et de double r@bili
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FCPR CAPITAL SANTE 1

Capital
Sante

Capital Santé 1 est un FPCI de 62 M€, géré par Tapital Santé 1 est dédié a l'investissement dans
le secteur de la Santé. Il a pour objectif d'accagner les dirigeants des entreprises en croisgshnce
secteur de la Santé en investissant dans des iopérae développement des entreprises et/ou de
reconfiguration de leur capital.

Au travers de tickets compris entre 3 et 10 M€foleds cible des PME indépendantes de taille
moyenne (de 10 & 100 M€ de valorisation) qui bémeft déja d’'un modéle économique confirmé.
En 2014, le FPCI Capital Santé 1 a réalisé troisvaaux investissements. Il est intervenu pour
accompagner Menix aux c6tés de Turenne Investisadons de son LBO secondaire.

Il a par ailleurs investi au capital de Didactimale permettre a la société de réorganiser soitatap
et au capital de Stimulus pour accompagner cetuacezonnu et leader dans I'évaluation et la
prévention des risques psycho-sociaux, le Bienitida santé au travail. En 2013, le FPCI Capital
Santé 1 était intervenu pour accompagner la simtig développement de Westlake Plastics en
apportant les ressources nécessaires au déploieémest activités en France et aux Etats-Unis) et e
2012, le FPCI avait investi au sein de la sociétaidbm spécialisée dans la prise en charge des
patients a leur domicile.

L'objectif du Fonds Capital Santé 1 est de constitun portefeuille de 8 a 12 sociétés diversifiées
termes de positionnement sur le secteur de la Santé

didactic m . Westiake
Il"II1F|H| 11 - e " “-T_'il'..-l'_.-- =
- o pla-ls.hr.:_ls
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CLINIDEV

EN BREF

[L‘n\ﬂnrn

Grace a sa Structure d’Hospitalisation a DomicHAD) dans le département du Puy-de-Déme,
Clinidev (holding de Clinidom) est une société spéste dans la prise en charge des patients a leur
domicile principalement dans les domaines suivants

- oncologie (65% de son activité) ;
- gériatrie (20% de l'activité) ;
- rééducation neurologique et orthopédique (15%algiVité).

Le personnel médical et sanitaire de la sociégpatiible 24/24h et 7/7j, prend en charge le pagent
coordonne les soins avec les professionnels liBéeatérieurs (infirmiers, kiné et auxiliaires de)i
L'activité de Clinidom est principalement orientgers la prise en charge de patients en soins
palliatifs.

En octobre 2012, le fonds Capital Santé 1, gérd @&, et Turenne Investissement ont participé avec
le dirigeant a une opération visant a poursuividéleeloppement de la société.

Clinidom est soumise a une autorisation délivréel’p®RS (Agence Régionale de Santé). En juillet
2014, le Ministére de la Santé a accordé a Clinidanmdemande de renouvellement d’autorisation
pour cing ans.

La société souhaite a présent renforcer sa posgionAuvergne en démarchant de nouveaux
prescripteurs. Afin de dupliquer son modéle la é@csouhaite réaliser des croissances externes (2
structures HAD sont a I'étude) et ouvrir de nouveétablissements.
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MENIX GROUP

EN BREF

MENIX GROUP

Issu du rapprochement entre SERF et Dedienne 8arjtén 2009, le Groupe MENIX est un acteur
spécialisé dans la conception, fabrication et coroiaksation de prothéses orthopédiques (hanche et
genou) et d'implants dentaires.

Rendue possible par TCP et Turenne Investisseroettg opération de rapprochement a été source
de synergies importantes entre les deux sociétdestodeux spécialisées dans le domaine des
prothéses orthopédiques.

SERF a ainsi apporté son savoir-faire dans la giime de prothéses et d'implants dentaires et
Dedienne, sa technique d’'usinage notamment desimatélastiques et métalliques.

En juin 2012, le Groupe MENIX a poursuivi sa stggéde développement en réalisant une reprise
des actifs de la société TEKKA, numéro deux franghs implants dentaires. Fondée en 2000, la
société TEKKA est un acteur spécialisé dans la eptien et la fabrication de prothéses pour la
chirurgie maxillo-faciale et des implants dentairea reprise de Tekka, qui a réalisé en 2011 un
chiffre d’affaires de 15 M€, a permis ainsi de aditier I'activité dentaire du Groupe au sein de sa
filiale Global D.

C'est dans la logique d'une nouvelle étape de dgpement qu'une opération secondaire a été
organisée en avril 2014. Turenne Investissementagait investi 2,8 ME en 2008 a cédé sa

participation pour un montant de 9,3 M€ réalisam plus-value de 6,5 M€ (soit un multiple de 3,3

sur 5.5 ans) et un TRI de l'ordre de 26%. Lors diecseconde opération, LBO Partners est
I'actionnaire de référence et est accompagné duRFC&pital Santé 1, Turenne Investissement qui
réinvestit 4,2 M€ et de Keensight Capital.

En décembre 2014, Dedienne (filiale de Menix a 108%epris a la barre du Tribunal les actifs de la
société Transystem (7M€ de CA dont 20% a I'exp@fsée prés de Nimes soit a proximité du site
de Dedienne, la société Transystem est un actesecteur de I'orthopédie développant une activité
de conception, fabrication et commercialisatiorpd®heses de hanches et de genoux mais également
une activité de sous-traitance et négoce de dissasiédicaux implantables. Ce rapprochement entre
Transystem et Dedienne présente un intérét fortr ppuGroupe Menix notamment pour la
complémentarité des gammes de produits et lesgigsgpossibles entre les deux sites de production.
La reprise de Transystem a été réalisée pour urtambde 2,7 M€ financée exclusivement par
I'octroi d’une ligne de crédit.

Au 31 décembre 2014, le Groupe Menix a réaliséhiffre d'affaires de 50,1 M€ (+13,4% rapport a
2013 / + 1,5% par rapport au budget) pour un EBITéufaérieur a 8,0 M€. Cette hausse du chiffre
d’affaires est particuliere remarquable dans lauresu le Groupe a d( faire face au cours de cette
période a une baisse des prix de remboursementdalp 6% sur son activité orthopédie.
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6.6.5.2 .Les investissements dans le secteur du développeeble

PELLENC SELECTIVE TECHNOLOGIES

EN BREF

LT
22"

ek LeE NG

Pellenc Selective Technologies congoit, assembleoetmercialise des machines de tri sélectif de
déchets et de nombreux types de matériaux. Avecinlesstissements de recherche trés importants,
Pellenc Selective Technologies trouve des solutioopurs plus efficaces au tri des déchets et les
étend a d’autres applications.

L'activité principale de la société est le recyelades emballages ménagers et industriels. Les
technologies de I'optique constituent I'axe centaatour duquel Pellenc Selective Technologies
développe ses applications en matiére de tri autque&a Les machines développées par la société
répondent aux besoins de recyclage et a la resatan industrielle des déchets des différents
marchés (ménagers ou municipaux, industriels eteeniaux, construction et démolition).

Pellenc Selective Technologies s'investit toujoptss loin dans le domaine du tri optique des
emballages avec une technologie brevetée en 20f8)Jation Mistral Dual Vision Spin, qui permet
de détecter les matieres et les couleurs et amnsiat des barquettes en PET a l'intérieur ménoa d’
flux de bouteilles PET.

Pellenc Selective Technologies a ainsi regu le fiégepde I'lnnovation en novembre 2012, décerné
par le Club de I'Economie de la Provence. La séctéspose d'un parc installé trés significatif de
plus de 1.000 machines dans le monde. Beaucouledésont hélas baissé leurs investissements ces
derniéres années, mais le marché reste a forttptenl’année 2015 devrait permettre au groupe de
renouer avec la croissance.
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COUNTUM

EN BREF

Comniem Oroup

Ewnrime Grmey E:I
=avamM MELCI

Mataring Solutions
Metzning Selutions

Le Groupe Countum est un spécialiste du comptage hgelrocarbures de la production a la
distribution pour les plus grandes sociétés pétredi nationales et internationales. Depuis 2009, le
groupe réunit les deux sociétés Satam et Meci. templémentarité et leur richesse d’expérience
font de ce groupe un partenaire privilégié dardolmaine du comptage des hydrocarbures liquides et
gazeux, avec des clients comme GDF-SUEZ, GRDF |,T&xaon ou encore Shell.

Expert en métrologie des fluides carburants, Satéweloppe, fabrique, commercialise, maintient et
rénove les systemes de comptage destinés a laeclogiistique des hydrocarbures. Les groupes de
comptage Satam sont fabriqués en France et sdisEstdans les dépbts pétroliers, sur les camions
citernes et les avitailleurs pour les opérationhirgement, déchargements, transferts, mélange et
additivation.

Satam est également fournisseur de solutions clémaim pour dép6ts pétroliers, incluant la
supervision de l'installation compléte. La socidiépose d'un large réseau de distribution assurant
une présence de I'entreprise dans 55 pays.

Leader en qualité sur le marché francais des solsitiie comptage transactionnel dans le secteur du
gaz, Meci est positionnée sur 3 activités :

- la conception de produits : calculateur de comptagesactionnel liquide, enregistreurs de
données, densimetres,...

- l'offre de solutions : applications produits (logis), études, conception et réalisation de
systemes, rénovation, optimisation d’installatidescomptage existantes, engineering

- la prestation de services : interventions, SAV,rolégie |égale, support technique,...

La société a lancé en 2011 un nouveau calculateatrénique
de derniére génération avec écran tactile, quigretéles

en Afrique et au Moyen-Orient.

Le groupe a subi le ralentissement du secteur |@¥ted industriel en 2011/2012. Depuis un nouveau
management a été mis en place pour restructureedeésser les marges suite a des années de
stagnation du secteur et de baisse de rentabilité.

L'année 2013-2014 a été marquée par de beaux swwmramerciaux, avec de gros contrats a
l'international (Russie, Algérie, Australie) en fmrariat avec de grands groupes industriels. Les
marges se redressent sur un marché stable, mésreconnaissance de la marque bien installée est
un atout.

SOLEM
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EN BREF

c’SDLEM

Depuis 1984, Solem concoit des solutions électr@sg« tout-en-un » qui integrent équipements,
logiciels et interface. Solem s’est d’abord dévplbpen créant des programmateurs d'arrosage
automatique (hybrides, électroniques). L'engagentamts la recherche et 'innovation a permis a
Solem de se diversifier ensuite dans d’autres néarglorteurs. Aujourd’hui, Solem est présent sur 3
secteurs différents :

- lirrigation : avec plus de 4 millions de programears fabriqués depuis plus de 25 ans,
Solem propose une gamme compléte de programmateestinés aux particuliers,
collectivités et professionnels qui souhaitent estiser et optimiser la gestion de I'eau ;

- la téléassistance : face au vieillissement crotssinla population et a I'émergence de
solutions qui visent a favoriser le maintien a deileides personnes agées ou dépendantes,
SOLEM a développé une nouvelle offre trés innovadegeplateforme Wifi de maintien a
domicile dont le démarrage commercial aura lieQ@15 ;

- la télégestion : SOLEM propose différentes soligipermettant aux collaborateurs itinérants
de rester en contact avec leur centre de gestionmatique pour transférer leurs données
terrain.

Le chiffre d’'affaires de I'année 2013-2014 est awngpession de 17% grace au lancement de
nouveaux produits et a la signature de contratdistebution directs en Europe pour le secteur de
l'irrigation.
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6.6.5.3 Les investissements dans le secteur de la distibapécialisée

CARVEN

EN BREF

CARVEN

Turenne Investissement a investi dans la holdinggrhupe Carven, pour I'accompagner dans
l'acquisition de la société SAS Carven, proprié@ale la marque de prét-a-porter Carven. Depuis sa
création en 1945 par Madame Carmen de TommasaikomCarven offre une vision démocratique
et parisienne de la mode. Madame Carven étaielaigre a offrir un « luxe accessible ».

Depuis 2010, la marque Carven a été relancée eadomn formidable succés tant en France qu'a
I'étranger.

Carven a pu regagner assez rapidement le calendfigel de la haute couture et ses défilés smd t
attendus par la presse et la profession.
Aujourd’hui, la griffe est présente dans plus dga$s et distribuée dans plus de 650 points devent

Carven a également lancé récemment son e-shopepaninde commander la totalité de la collection
en ligne ainsi qu’un premier magasin & New York.

Aujourd’hui, la maison Carven continue d’offrir ymét-a-porter inspiré et accessible. En 2014, la
société se développe nettement a l'internationaluste des boutiques a New York et Londres (la
France ne représente que 15% de I'activité totale).

Deux nouveaux directeurs artistiques : Alexis Matt Adrien Caillaudaud ont succédé a Guillaume
Henry en février 2015.

R

S VP, B
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FOIR'EQUILLE

EN BREF

L Fouille

En juillet 2014, Turenne Investissement a investsain du Groupe Foir'Fouille & I'occasion d’une

opération de capital-transmission aux cOtés desag@s et d'investisseurs financiers (Qualium
investissement, CM-CIC Capital Finance, Société éeale Capital Partenaires et Nord Capital
Investissement). Turenne Investissement poursod aa politique d'investissement sélectif dans de
belles ETI (Entreprises de Taille Intermédiaires)ciétés prioritaires en France pour maintenir et
créer de I'emploi, dans le cadre de sa politiqus plitonome d'investissement.

Créée en 1975, La Foir'Fouille compte plus de 2 é@itaborateurs et pres de 220 magasins. Ces
enseignes sont situées dans les périphéries ushaam® France ainsi qu'en Belgique et au
Luxembourg.

La Foir'Fouille est une enseigne offrant une laggenme de produits de tous les jours a des prix
attractifs et entretenant une relation proche aescclients au travers de quatre univers du Bazar
discount présents sous le méme toit : Décoratiomisdh, Pratique, Loisirs — soit environ 15 000
références par magasin.

Courant 2014, la logistique a été externaliséeraume Log’S (également participation de Turenne
Investissement) et le dép6t des stocks a été dg@éna
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ALVENE

EN BREF

7,

ALVENE

Fondée en 2001, la société ALVENE, basée a Doulendlicardie et disposant d’'une antenne
commerciale en lle de France, occupe une posit®riedder national dans la fabrication et la
commercialisation de hottes et de plafonds filsara destination des grandes cuisines
professionnelles. La société évolue sur un marehdéiche ou elle occupe une position de leader

national.
Elle a réalisé en 2014 un chiffre d'affaires dedi® de 13 M€.

A l'occasion du SHIRHA 2015 (le rendez-vous mondiastauration et hoétellerie), ALVENE a
présenté ses derniéres nouveautés qui permettrdat société de préserver son potentiel de
développement et se marges dans un environnememdiddé difficile.

Par exemple I'intégration de nouvelles matiéressdas hottes haut de gamme telles que le verre ou
I'inox sans trace ou encore l'incorporation a lfeftle la société de systéme de gestion des débits.

La société va poursuivre son développement en 2@lfivilégiant les secteurs tels que I'hotellerie,
la restauration haut de gamme, les chaines deuresits et les restaurants inter-entreprises.

AW\

WY
BRI

\

ALY
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6.6.5.4 Les investissements dans le secteur des servitanalisés

DROMADAIRE

EN BREF

Dro™adaire

Dromadaire.com est le numéro un mondial des cddeseux virtuelles. Avec plus de 8 millions de
visiteurs uniques par mois, Dromadaire.com se giExgement en téte du marché en France.

Dromadaire.com propose 3 gammes de produits :

- les cartes virtuelles : le coeur de métier de laésdcces « dromacartes » se déclinent en
guelques 300 thémes qui accompagnent les intesalates tous les moments de leur vie
(mariage, naissance, anniversaire) ;

- les cartes papier : avec Dromapost, les internap@ms/ent envoyer des cartes papier
directement depuis leur ordinateur. L'utilisateboisit parmi plusieurs centaines de modéles
personnalisables, du plus classique au plus amusaniernaute peut insérer ses photos et
son message dans le modéle choisi. La carte eselpar la Poste le lendemain directement
chez le destinataire ou a une date choisie. Litoa lancé en mai 2014 les offres cadeaux :
possibilité d'ajouter un cadeau (bougie, chocahampagne...) a la carte papier ;

- les cadeaux photos : nouveauté de I'année, Drommdam propose des objets
personnalisables avec une photo : poster, cadite ptague iPhone, mug, puzzle...

Par ailleurs, la société a fait évoluer son modfderevenus publicitaire et a lancé début 2014, la
brandbox qui lui a permis de mettre en place deveaux partenariats publicitaires avec de
nombreuses marques, et qui entraine un taux d’tureedes mails bien supérieur aux campagnes de
publicité classique. Les revenus de cette brandboespondent fin 2014 & 40% du chiffre d’affaires
réalisé grace a la publicité.

Depuis sa création il y a plus de 10 ans, ce slustge 300 millions de « dromacartes » qui ont été
envoyeées.

)
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GLOBE GROUPE

EN BREF

GLOBE

GROUPE
Hors Media

Globe Groupe est un des acteurs majeurs du straedeting et de la vente terrain : événementiel
grand public (distribution d'échantillons de praguide marques), road shows (tournées
événementielles dans des villes francaises poumdegues comme Renault ou La Vache qui Rit) et
diffusion de presse gratuite.

Globe Groupe conseille, imagine, produit et réalese proposant des concepts toujours innovants.
Ses clients sont les grands groupes de commurmicatide la distribution, les grandes marques, la
presse gratuite ou les grands hebdomadaires.

Globe Groupe a racheté en 2014 Elite Promotion,agence allemande. Cette acquisition permet a
I'agence intégrée hors média d’entamer son impl@masuropéenne, conformément a la stratégie
d’internationalisation de son dirigeant Jérémy Dmh3on objectif est dans un premier temps
d’accroitre les revenus de cette nouvelle filidi@ de tirer parti du marché local, en s’appuyant s
un portefeuille clients comptant déja plusieurgréfices de qualité.

Depuis sa création en 2004, I'agence Elite Promotiennait une croissance annuelle moyenne de
son CA de 20% par an. L'agence, basée a Fransfagpuie sur une quinzaine de collaborateurs et
génére aujourd’hui 3 M€ de CA. Elite Promotion cdenparmi ses clients de grands comptes
internationaux.

Par ailleurs, la société vient de mettre en placpartenariat avec une personne de l'univers dweLux
et de la Beauté afin de développer ce secteur.

Fort de 31,4 M€ de revenus en 2014 (+6% par ra@paftl3), Globe Groupe maintient des objectifs
de croissance élevés pour 2015. Cette croissancergito notamment s'appuyer sur d'autres
croissances externes a l'international (BelgiqugsiBas, Allemagne).
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EN BREF

agence{f

Créée en 1984, Idé compte aujourd’hui une cinqimatale collaborateurs : chefs de projet,
rédacteurs en chef, journalistes, directeurs ayties, infographistes 2D, infographistes 3D, flaske
cartographes.

La complémentarité des talents et des compétemreasep de traiter des problématiques aussi variées
que la cartographie, la santé, I'économie, l'indastle développement durable sous différentes
formes : illustrations, graphiques, 3D, animatilarsh, cartes.

L'agence dispose d'une base de données micro atraonomiques constituée depuis plus de 20
ans (données macro-économiques par pays et dohonéesieres). Son savoir-faire en cartographie
lui permet d’envisager tout type de réalisation.

Lors des Municipales 2014, l'agence Idé a propasé raédias une offre compléte en matiére
d'infographies et de fourniture de résultats eaadirAu programme : pages spéciales clés en main et
infographies explicatives, cartes des résultatmatyse du vote pour la presse écrite, modules HTML
5 pour les sites médias.

Forte de son expérience, l'agence Idé, les jostralide sa rédaction, ses graphistes et dévelgppeur
travaillent a la fourniture de contenus pour laspeeécrite et les sites Internet. Au programmes: de
pages spéciales, des infographies pédagogiqueseppliquer le vote, le scrutin mais aussi le role

des maires, des communes, des agglomérationsnidgsaphies politiques sur les grandes batailles
dans les principales villes, et enfin les résullats des deux soirées électorales et les cadeslgse

du vote.

£

Pour le web, l'agence Idé propose un dispositi€igh@ensé pour les sites
internet et les tablettes avec un module de résutta direct lors des deux
tours, commune par commune, mais également ledtatssdu précédent’
scrutin en 2008. R

Initialement positionné quasi exclusivement susdeteur de la presse qui

connait de grande difficultés, Idé se tourne de gl plus vers des clients «
nouveaux médias » ou hors médias.
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EN BREF

Log’®

Créateur de solutions logistiques

Créé en 2002 a Anzin prés de Valenciennes, parckrd@rimonprez, Log'S (ex-Logistique
Grimonprez) s'est érigé en géant de la logistiqueaad de Paris, exploitant, sur plus d’une vinugai
de sites en France, prés de 600 000 métres caedsepdts. Il est a noter que le groupe est
propriétaire d’'une partie de ses entrepéts.

Le groupe poursuit son développement. En 2014hifere d’'affaires se porte a 63 millions d’euros,
en progression de 15% par rapport a 2013 et apesnoissance de 20% sur 2012. Cette croissance
est le résultat de nouveaux partenariats mis ecteplee groupe compte désormais 650 salariés. La
Groupe a notamment créé, a Lauwin-Planque presal@iDun entrep6t de 30.000 métres carrés,
extensible a 36.000 meétres carrés afin de géramlatique d'Electro Dépbt, I'enseigne discount du
groupe HTM. On peut également citer la mise enepthe partenariat avec la Foir'Fouille & Dourges
et récemment la reprise de la logistique de Moyipeapriétaire des marques Daxon et Balsamik.

Travaillant au départ essentiellement pour I'indasautomobile, la distribution textile, la société
s'est développée vers les nouveaux modes de dititnibet plus particulierement de I'e-commerce.
La métropole lilloise, berceau de la vente a ditarconcentre ainsi les siéges sociaux de la
quinzaine de sociétés de distribution du groupelibylde Leroy Merlin a Boulanger en passant par
Kiabi, Norauto ou Decathlon qui se sont déployées aizimuts, en France comme a I'étranger.

Avec ses 3 divisions, e-commerce, retail, et ses/i® industries, le logisticien fait aussi bienlde
préparation de commandes pour Vertbaudet ou Authajue la gestion des conteneurs de La
Redoute arrivant sur Flag, sa plate-forme au bardashal d'Anzin, prés de Valenciennes. Celle-ci est
aussi dotée d'un embranchement sur le réseau i@regvd'un port sec desservant les principaux
ports d'Europe du Nord.

Co6té prestations, Log'S peut aussi, trés en amoa tbgistique, achever des produits industriels :
poser des joints de portes de voiture avant quescel ne soient assemblées, ou encore assurer tout
la logistique in situ d'un client comme Bridgest@an8éthune, cela depuis dix ans. « Nous trouvons
des solutions pour chaque client », explique Fra@Geknonprez, pour qui « la logistique est
aujourd’hui le maillon nécessaire pour accompagéeolution a la fois du monde industriel et du
commerce dans ses mutations ».

En créant réecemment Reverse Log, son départemen
service de logistique globale, le logisticien vaae .

organise tout pour le client, depuis la prise eargé
d'un camion complet, jusqu'a la livraison du cdiss
un point-relais ou chez le consommateur final
passant par de la palette ou de la demi-palette.
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6.6.5.5 Les investissements dans le secteur des industriegantes

LE KAP VERRE

Le Kap Verre -

iroiterier
dubrulle

Turenne Investissement a participé, en mars 20k2transmission du groupe Le Kap Verre, créé en
1996 par Messieurs Lemeunier et Kap, a Cevino Gitisgé par Monsieur Thierry Gautier. Le
groupe Le Kap Verre est un spécialiste de la tmansdtion de verre plat et la pose de vitrage a
destination des particuliers, des professionnesmment les artisans poseurs, et les industriels.

Un mois apres, en avril 2012, Cevino Glass a réesidiroiteries Dubrulle, également présente dans
les métiers du verre plat. Monsieur Thierry Gautiedéclaré a cette occasion : « Soucieux de
préserver tous les atouts de Miroiteries Dubrulie ant fait la réussite de I'entreprise, nous seron
également attentifs a cultiver un fort esprit greep une volonté de développement sur I'ensemble du
nord de la France ».

Cette reprise a permis de créer un groupe lead® l@anord de la France dans le domaine de la
transformation du verre plat et de la pose de géravec prés de 10 sites d’exploitations situés en
Picardie, Haute-Normandie, et dans le Nord Pasalai<(sur le littoral boulonnais et dunkerquois,
ainsi qu’en métropole lilloise).

Depuis sa reprise, le chiffre d’affaires du Groppegresse tous les ans, de méme que le niveau des
résultats et ce malgré un contexte économique geardble. Le groupe ambitionne de poursuivre
son développement sur 2015.

r'f

=
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SERMETA

EN BREF

INNOVATE TO OPTIMIZE THE ENERGY

SERMETA

GIANWNI FRANCE

Créé en 1993, Sermeta est le leader mondial desmehrs thermiques en inox pour chaudiéres gaz a
condensation. La société se positionne sur deugstypapplications : chauffage et eau chaude
sanitaire. L'entreprise, qui posséde deux usinbodaix (Finistére) et a Lannion (Cdtes-d'Armor),
produit 1,5 million d'échangeurs thermiques par Bournissant les principaux fabricants de
chaudiéres a gaz, Sermeta adresse aussi bien khénéinal résidentiel que le marché final
professionnel. Exportant prés de 95% de sa praziydl société s'appuie sur une gamme de produits
innovante (protégée par des brevets). Les échasi@glniqués par Sermeta assurent une diminution
des émissions de polluants dans I'atmosphere dedel80 % et une réduction significative du cot
énergétique pour l'utilisateur final. Le parc ifistadans le monde est composé 12 millions
d'échangeurs.

En juin 2014, le dirigeant-fondateur de Sermetaeph LE MER, reprend le contrdle majoritaire de

sa société dans le cadre d'un LBO secondaire atésaiu management, de Bpifrance, d'Arkéa

Capital Partenaire, Turenne Investissement et gawl de co-investisseurs. Cette opération acte la
sortie de Carlyle, entré en 2010 lors d'un LBO mitgire.

La directive de I'Union Européenne ErP2015 étalritcadre selon lequel les fabricants de produits
consommateurs d’énergie sont obligés :

- de réduire la consommation d’énergie et des aufipacts environnementaux négatifs qui se
produisent tout au long du cycle de vie du produit.

- de tenir compte de I'aspect recyclable des produits

Cette norme applicable aux appareils de chauffagdee
production d’eau chaude sanitaire impose des eg@gede
performances énergétiques & émissions polluantegerce
de performance énergétique en mode chauffage (memte
saisonnier supérieur a 86%) et exigence sur lesséonis de
NOx (<56mg/kWh)-, ainsi qu'un étiquetage indiquaa

consommateur le niveau de performance des appareils

Or, les produits de la gamme SERMETA répondent déja
exigences ErP 2015, ce qui devrait entrainer unélé@ation
des ventes sur les prochains exercices.
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6.6.5.6 Les investissements dans le secteur de I'hotellerie

Tl{ renne
NOVOTEL Hotellerie

EN BREF

NOVOTEL

En 2012, Turenne Investissement et les fonds gpedsTurenne Hotellerie (géré par TCP),
accompagnés par FSI Régions, ont procédé a l'atiqnigiu fonds de commerce et des murs de
I'hdtel Novotel Nancy Ouest, établissement 4 ésiteembre du Groupe Accor.

L'acquisition auprés du groupe ACCOR en décembi® 20été réalisée dans le cadre d'un contrat de
management et inclut notamment la réalisation diitamts travaux de rénovation (rénovation de
toutes les chambres, salles de réunions, restagirgaities communes). Ces travaux ont été financés
par un crédit-bail immobilier et une dette moyemmte.

Les travaux des chambres, des salles de réunaml&tccueil ont été terminés en juillet 2014.
Une soirée d’'inauguration des nouveaux espacedialele 17 septembre 2014.
Les retours clients sur les nouvelles chambresset$paces généraux sont trés bons.

La commercialisation a partir de mi-septembre dhwauveau concept de restauration, le Gourmet
Bar, a recu un accueil positif de la part des tdien

Cet hotel 4 étoiles, se situe a 5 km du centre-d# Nancy, a proximité des principaux axes ragitier
Idéalement situé pour un voyage d'affaires ou trép cet hotel propose 119 chambres confortables,
une jolie terrasse et une piscine extérieure.

L'hétel dispose aussi de 400 m2 d'espaces modalablégr les réunions de travail ou de famille, d’'un
restaurant et d'un bar.
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MERCURE

EN BREF

Mercure

L’hétel Mercure Metz Centre est un hotel restaudaatoiles de 112 chambres.

L'acquisition auprées du groupe ACCOR en décembi@ 20été réalisée dans le cadre d'un contrat de
management et inclut comme pour le Novotel Nanay,rdalisation d'importants travaux de
rénovation : rénovation compléte de I'établissemeB6 chambres et salles de bain ont déja été
rénovées en 2014, et des travaux viennent de déhutdes 56 chambres restantes. Les travaux des
salles de réunions sont prévus pour I'été 2015. tfagux sont financés par un crédit-bail
immobilier et une dette moyen terme.

L’hétel bénéficie d'un bon emplacement dans le reede Metz. Tout proche de la gare et situé

respectivement a 4 et 5 km du Technopdle (450 eti¢es, 4 000 salariés) et du Parc des Expositions
de Metz Métropole (55 000 m2 de surface d’expasijteuditorium de 605 places, salles modulables
de 1 145 places, espace de restauration de 60@rtewt parking de 5 000 places), il séduit tout

particulierement une clientéle « Individuels Aftsrs.

De plus, se trouvant en plein cceur du Metz histeri@ quelques pas du Centre Pompidou, du Musée
de la Cour d'Or, de la Cathédrale Saint EtienmedtArsenal), il est également adapté a une dient
familiale ou touristique.

L'activité du Mercure Metz Centre est répartie erirpdles :

- L'hotel (64 % du CA)
Il est composé d’'un total de 112 chambres climatis®e plus, I'hdtel dispose de trois salles de
conférence modulables pour les séminaires d’engepou les réunions professionnelles avec une
capacité d’accueil maximale de 180 personnes.

- Le restaurant (36 % du CA)
L’hotel dispose d’un restaurant d’une capacité Becuverts, le « O 29 » qui propose une cuisine
francaise traditionnelle dans une carte de qudéfénie par Accor. Le restaurant dispose d’'uneémtr
individuelle, ce qui pourrait permettre de le metn location gérance.
L'hétel dispose aussi d’un bar, « I'Atelier des ¥in qui offre un vaste choix de grands vins.
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6.7 LE MARCHE DU CAPITAL-INVESTISSEMENT EN FRANCE

Les chiffres figurant dans le présent chapitre sxitaits de I'étude annuelle sur I'« Activité des
acteurs francais du Capital Investissement » g&j@r I'AFIC et Grant Thornton en mars 2015.

6.7.1 Un rebond des capitaux levés

En 2014, 10,1 milliards d’'euros de capitaux ont Etéés par les acteurs francais du capital-
investissement. Le rebond s'éleve a +24% par ragpdd13 permettant d’atteindre un niveau proche
de la moyenne d’avant crise (10,5 milliards d’ewgnge 2005 et 2008).

Evolution des levées de fonds et des montants intisfen MD€)

M Levées de capitaux annuelles Investissements annuels

10,5
9,7

8,2
6,6 6,5 ‘s 6,5
5,0 5,0
4,1
SJ I I

Moyenne annuella 2009 2010 2011 2012 2013 2014
2005 - 2008

10,2 n 10,1
8,7

Source : Afic — Grant Thornton

Cette année est marquée par la forte progressitma®#lecte aupres des fonds de fonds (+142% par
rapport a 2013), qui deviennent les premiers squteers avec 27% du total des levées.

On observe également un intérét important et aaisdes particuliers pour le capital-investissement
(+22% par rapport a I'année précédente).

2014 est également marquée par la faiblesse désdeauprés des compagnies d’assurance et

mutuelles qui représentent seulement 16% de laatell autant que les personnes physiques et les
family offices.
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Répartition des levées de capitaux par type de sauripteurs au 1° semestre 2014

Fonds de fonds

Compagnies d'assurance - Mutuelles

Personnes physigues - Family offices

Secteur public

Fonds souverains

1627 M€ - 16%

1584 M€ - 16%

1385 M€ - 14%

1163 M€ - 11%

Caisses de retraite

Bangues

ndustriels

Source : Afic — Grant Thornton

La croissance des montants levés provient prineipaht de I'importance de la part des fonds
supérieurs a 1 milliard d’euros, qui représenterd part de 30% contre une moyenne de 12% sur la
période 2006-2008.

L’'analyse de leur provenance montre une progressam levées aupres d'investisseurs frangais :
alors gu'ils avaient représenté 55% de la colleat@013, leur part s’est élevée a 59% en 2014.

Il est a noter que la taille des fonds est relatieet discriminante pour accéder aux marchés
internationaux. Les fonds inférieurs a 200 milli@hsuros ne levent que 22% de leurs capitaux hors
de France, quand cette proportion est de 47% pauw supérieurs a 200 millions d’euros.

6.7.2 Des investissements en forte progression

En 2014, les investissements sont en net rebomd, ela montants qu’'en nombre d’entreprises
accompagnées.

Les investissements se sont élevés a 8,7 millidielsros, en progression de +35% par rapport a
2013. Ce montant reste néanmoins inférieur awanixel’'avant crise.

Evolution des montants investis par année (en MD¥€)

12 554 M€ + 35% par rapport a 2013

10 164 M€ 10009 M€ 9738 M€

8727 ME

6598 M€ 6 482 M€

6072 M€

4100 ME

2006 2007 2008

Source : Afic — Grant Thornton

2003 2010 2011 2012 2013 2014
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lls se sont répartis entre 1 648 entreprises, 8@t augmentation de +6% par rapport a 2013. Le
capital-investissement francais était en 2013 Emper marché européen en nombre d’entreprises
soutenues tous métiers confondus.

Les montants investis I'ont été pour plus de latidadans de nouvelles entreprises (4,6 milliards
d’euros), les tickets inférieurs a 15 millions d'esiayant représenté 94% des sociétés accompagnées.

Le capital-développement enregistre une forte mwgion. Il affiche une hausse de +43% en nombre
d’entreprises accompagnées (923) pour un monteétde 2,6 milliards d’euros.

De méme, les opérations de capital-transmissioh esorhausse (5,5 milliards d’euros investis, soit
+39%), dans la continuité du rebond initié en 2013.

A linverse, le capital-innovation affiche des indieurs en retrait en termes de montants investis,
nombre d’entreprises accompagnées et d'intentiaffettation des capitaux levés.

Répartition des investissements par métier

8 727 M€ investis 5452 M€
6482 M€ on 2013
3910 M€
2 608 M€
1827 M€
642 ME 626 M€
103ME 41 me
dans 1 648 entreprises 923 ent.
1560 antreprizes en 2013 02 .
469 ent. 438 ent.
272ent 272 ent.
1 I 17 ent. 15 ent.
Capital Capital-développ Capital-transmission Capital-retournement
2013 2014
|

Source : Afic — Grant Thornton

6.7.3

Des cessions a un niveau record historique

Le marché des sorties affiche un record en momtésinvesti sur 'année 2014 (9,3 milliards d’euros
en colt historique) avec un total de 1 091 cess@mngarticipations, proche du record de 2007
(1 093).
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Evolution des cessions en nombre

1093 1091
1026 1019

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Source : Afic — Grant Thornton

Cette dynamique a été portée par :
- une trés forte progression des montants de sarpeca des industriels (2 milliards d’euros
contre 1 milliard en 2013) et des sociétés de ahjpivestissement (3,6 milliards vs 1,6

milliard I'année précédente) ;

- et des opérations supérieures a 100 millions d&ugoi ont représenté 5,4 milliards d’euros
en valeur alors que leur niveau n'avait été qug,8enilliards d’euros I'année précédente.

Répartition des cessions par taille

9 348 M€ au codt historique 5393 M€
5681 M€ on 2013

1091 entreprises ., 886 ent.
1019 entreprizes en 2013
133 ent.
ey R woae @ ATENt i, g Oent.  1zens  gl6ent.
inférieures 3 5 M€ deSM€a15Me de 15 M€ 3 50 M€ de 50 M€ 3 100 M€ supérieures 3 100 M€
2013 2014
|

Source : Afic — Grant Thornton
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6.8 POSITIONNEMENT CONCURRENTIEL

Turenne Investissement a choisi de diversifier sativité sur différents segments du capital
investissement.

Turenne Investissement privilégie les investisseémgrortant sur des opérations de type capital
développement et capital transmission (OBO, LBOjsd#es PME en développement, a fort potentiel
de croissance. Les prises de participations partesor I'un des secteurs d’expertise suivant : la
santé, les services, la distribution spécialisgelustrie et I'hotellerie.

La Société entrera en concurrence avec différeypest d’acteurs, suivant le segment auquel
appartiendra l'investissement.

TYPE Capital sque CAPITAL CAPITAL Autres (dont
D’INVESTISSEMENT P *q DEVELOPPEMENT TRANSMISSION retournement)
SECTEUR SERVICES INDUSTRIE DEVELOP.
D’EXPERTISE Sl Ll EXTERNALISES INNOVANTE DURABLE LMl

VALEUR

D’ENTREPRISE SI1OME 104 100 M€ > 100 M€

COUVERTURE

GEOGRAPHIQUE EUROPE FRANCE US et reste du monde

TYPE LU D EICY Strictement minoritaire
D’ACTIONNARIAT contrdle
TYPE DE FONDS Sponsorisé INDEPENDANT Captif

- Positionnement « cceur de métier » de Turenne Investissement

Dans un contexte ou les sources de financememnteghitées, et ou le besoin d’accompagnement
des entreprises est supérieur par rapport a l;,offteenne Investissement se positionne comme un
acteur capable d’accompagner les entrepreneursesiong terme pour financer une stratégie de
développement ou de croissance ou pour faire fales dnouvements dans leur capital.

Turenne Investissement fait partie des principactelas indépendants du capital développement et
du capital transmission en France. A ce titre, ¢&i&é peut faire face a une concurrence qui
comprend principalement :

- des fonds indépendants intervenant sur des taidlesociétés et pour des tickets comparables a
ceux de Turenne Investissement, parmi lesquelsgmtétre cités Ciclad (environ 250 M€ de
fonds gérés), Ekkio Capital (environ 100 M€ de fomgirés) ou Keensight Capital (environ
350 M€ de fonds gérés) ;

- des acteurs un peu plus présents sur les opp@sudi capital développement, comme
Naxicap Partners (environ 2 MD€ de fonds gérésTapital Croissance (environ 75 M€ de
fonds gérés) ;

- des sociétés cotées opérant, comme Turenne Irsasest, sous forme de holding comme

Salvepar (environ 350 M€ de fonds sous gestionamnie Lebon (environ 250 M€ de
fonds sous gestion) ou Idi (environ 4,5 MD€ de ®8dus gestion).
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7. ORGANIGRAMME

7.1

7.2

ORGANIGRAMME

L'organigramme de la Société a la date d'enregistr du présent Prospectus est le suivant (les
pourcentages exprimés correspondent a des patiiicipau capital) :

Commandités Commanditaires
Turenne Altur Gestion o
Participations SAS F--> bénéficie d'un Public
SAS* (Gérant** contrat de conseil

signé avec TCP

1,8% 0% 98,2%

bénéficie d’'un contrat de Turenne
co-investissement sign&---4  |vestissement
avec TCP et Nord SCA
Capital Partenaire

* Frangois Lombard est président de Turenne Paptitions SAS. Il est également président de Turenne
Holding, elle-méme président d’Altur Gestion, etcdnseil de surveillance de TCP

** Turenne Holding, président d’Altur Gestion, déamt 6% du capital de la Société, le sous totatléntion
directe et indirecte des associés commanditésve&lér 8%

Deux sociétés commandités ont été créées afinagpeeiére (Altur Gestion, détenue par la famille
Lombard) représente le gérant et la seconde (Tar&articipations, détenue par des membres du
conseil de surveillance de Turenne InvestissementGérant de Turenne Investissement et des
membres de I'équipe de direction de TCP) permetterisemble de I'équipe d’avoir accés a une
rémunération variable (carried interest). TCP essfataire de conseil de la Société du Géraneut p
intervenir par ses fonds sur des opérations denastissement avec la Société, comme Nord Capital
Partenaires.

Des informations complémentaires sur I'actionnagi@tTurenne Investissement sont disponibles en
section 18.1.1 « Répartition du capital ».

FILIALES

Néant

79



8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS

8.1

8.2

PROPRIETES IMMOBILIERES

La Société n'est propriétaire d’aucune immobilisaticorporelle importante et n’envisage pas
d’acquérir de telles immobilisations dans un avenirche.

La Société exerce son activité en son siege ssitig 9 rue de Téhéran 75 008 Paris, dont elle est
occupante aux termes d’'un contrat de mise a digposionsenti par la société TCP. La Société ne
dispose d’'aucun autre établissement ou local.

Aucune charge majeure ne repose sur Turenne legesient relativement aux locaux qu'elle
occupe.

PROBLEMES ENVIRONNEMENTAUX

Turenne Investissement est une société holdingaguocation a accompagner, en tant que seul

investisseur ou d’'investisseur de référence, le€RMorte croissance, essentiellement non cotées.
Compte tenu de la nature de son activité, du fzét la Société ne dispose d’aucun salarié et qu'elle

ne dépasse pas les seuils rendant obligatoirepartitey et un contréle a ce sujet (chiffre d’afésr

net ou total de bilan supérieur ou égal a 100 Méoetbre de salariés permanents supérieur ou égal a
500), les informations requises au titre de I'detic225-102-1 du Code de Commerce ne sont pas

pertinentes.

La Société est dirigée par Altur Gestion, qui défiam politique d’'investissement et assure la gesti
courante de la Société. La politique dinvestissemele Turenne Investissement consiste
principalement en la prise de participations mitairés dans des sociétés essentiellement non gotées
basées en France, notamment dans les secteursitsuiveanté, services externalisés, distribution
spécialisée, industrie innovante et hotellerie.

8.2.1

Une proximité avec les parties prenantes

Altur Gestion, en sa qualité de Gérant, entretientialogue permanent avec les actionnaires de la
Société, la communauté financiére (investisseukg@pou institutionnels, analystes, journalistds) e
I'’AMF. Ce dialogue est assuré par le présidentadgérance, la société Turenne Holding, représentée
par Monsieur Frangois Lombard et la chargée d'affad’Altur Gestion, Madame Mathilde Graffin.

Les contacts avec les investisseurs et analystésns@ans le cadre d’entretiens individuels ou de
rendez-vous plus formels comme I'assemblée généraigelle de la Société.

Turenne Investissement participe également chagpoéeaa des road shows et événements organisés
par des brokers et des sociétés spécialiséesyiqerimettre de rencontrer de nouveaux investisseur
francais et étrangers.

En termes de communication financiere, Turenne dilsement suit la réglementation et les
recommandations de I'’AMF qui veille & I'informatiat & la protection des investisseurs. A ce titre,
Altur Gestion assure la diffusion effective et grale de I'information réglementée concernant la
Société, ainsi que I'égalité d’information entre tifférents investisseurs.

Toute nouvelle information relative aux comptesTdeenne Investissement, au portefeuille ou a des
obligations réglementaires fait I'objet d'un comrmaue, disponible en francais et en anglais, qui est
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diffusé largement par voie électronique (via urfiudi€ur professionnel agréé) et disponible surtée si
Internet de la Société. Une communication plus détapest effectuée a l'occasion des cl6tures
annuelles et semestrielles (le rapport financiewah rapport semestriel).

8.2.2 Empreinte environnementale

L’'empreinte environnementale directe d’Altur Gestit de la Société reste limitée.

L'article L225-102-1 du Code de commerce prévoié des sociétés dont les titres sont admis aux
négociations sur un marché réglementé sont tengegprésenter un rapport rendant compte
notamment des conséquences sociales et environteeserde son activité ainsi que sur ses
engagements sociétaux en faveur du développemeanblduet en faveur de la lutte contre les
discriminations et de la promotion des diversi<e titre, les informations a fournir sont listées
l'article R225-105-1 du méme code.

Toutefois, eu égard a la nature des activités derhe Investissement qui consiste a prendre des
participations minoritaires dans des sociétés éisflement non cotées, la Société n'a pas de clentrd
sur I'impact environnemental de ses participations.

Des lors, les dispositions de l'article L225-1024d Code de commerce ne sont pas applicables a la
Société.
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9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT

9.1 PRESENTATION GENERALE

La présentation et l'analyse qui suivent doiverg &ies avec les états financiers aux 31 décembre
2012, 2013 et 2014 figurant aux sections 20.1.11,.3@&t 20.1.5 du présent Prospectus.

9.2 PRINCIPAUX FACTEURS AYANT UNE INCIDENCE SUR L'ACTIV ITE

A la connaissance de la Société, il n’existe pasadteur de nature gouvernementale, économique,
budgétaire, monétaire ou politique ayant influésg@ement ou pouvant influer sensiblement, de
maniére directe ou indirecte les opérations deHése.

9.3 COMPARAISON DES COMPTES DES TROIS DERNIERS EXERCICES

9.3.1 Compte de résultat : chiffres comparés entre le 312/2014, le 31/12/2013 et le 31/12/2012

Compte tenu de son activité spécifique, la Sociéddfiche pas de chiffre d'affaires en 2014, a
I'image des exercices précédents 2013 et 2012.

Suite aux cessions de participations et aux difi&® provisions comptabilisées au cours de I'année
2014, le résultat net (part des minoritaires) deemne Investissement ressort a + 5923 907 € a
comparer a une perte de — 2 968 825 € pour 'ecer2013, et + 7 481 € pour I'exercice 2012. Ce
résultat correspond au montant des plus-valuességal déduction faite des charges d’exploitation
(dont 'amortissement des frais d'établissementest charges financieres (provisions) supportées su
l'année. Les frais généraux et charges externededercice sont maitrisés sur I'ensemble de
I'exercice.

Les produits financiers d’'un montant de 858 504 2@14, 364 348 € en 2013 et 808 123 € en 2012

sont composés des intéréts des obligations etvdgg@s en compte courant accordées aux sociétés
du portefeuille, de reprises sur provisions etdfaris de charges ainsi que des plus-values générée

par les placements de trésorerie.

Les charges financiéres d’'un montant de 1 447 588 2014, 2 307 317 € en 2013 et 3 817 581 € en
2012 correspondent aux provisions comptabilisées laodépréciation de titres de sociétés ainsi que
des intéréts courus sur titres.

On notera que la réglementation comptable n'awgprés ce jour, que la comptabilisation des
provisions sur titres, pas celle des plus-valuestas.

Le résultat exceptionnel s’éleve a + 7512 534 §rewvient principalement de la cession des
participations dans le groupe Menix et Quadrimax.2B13, il était négatif de - 123 114 € suite a la
cession des actions SIL (plus-value de 230 201 ®)egliastay Holding (moins-value de 289 975 €).
Le résultat exceptionnel de 2012 s’élevait a + @ 6499 €. Il provenait principalement des opérations
de cessions des lignes Hawker (holding de Globaipet Capsule Technologie qui ont permis de
générer 4,4 millions d’euros de plus-values. llateregalement compte des frais relatifs a I'offre
publique de rachat d’actions.

Le résultat net se décompose en :

82



en Me 31/12/2(_)14 31/12/2(_)13 31/12/2(_)12
(12 mois) (12 mois) (12 mois)
Chiffre d’affaires 0 0 0
Résultat d’exploitation -1 -0,9 -1,1
Résultat financier -0,6 -1,9 -3
Résultat exceptionnel 7,5 -0,1 4,1
Résultat net 5,9 -3 0

Grace aux plus-values de cession, Turenne Invesiest a réalisé un résultat net positif qui ousare |
voie au versement d’'un dividende (0,24 € / actitequel a été voté a '’Assemblée Générale des
actionnaires qui s’est tenue le 21 mai 2015.

Le tableau suivant indique une synthese des rératiogs versées a la Gérance et des dividendes
versés aux commandités :

En euros 2012 2013 2014
Rémunération du Gérant (TTC) 710 449 621 637 635 61
Dividendes associés commandités 0 0 0

Les modalités de calcul de ces montants sont dislesna la section 15.1.1 « Rémunérations des
dirigeants et des associés commandités ».

9.3.2

Actif Net Réévalué

L’ANR est calculé et publié a la fin de chaque &stre, conformément aux normes en vigueur dans
la profession telles qu'édictées par I'Associatifancaise des Investisseurs en Capitaux (AFIC) et
I'European Venture Capital Association (EVCA).

9.3.2.1 Méthode et périodicité de détermination

Des informations détaillées sur la méthode de isdtion et la périodicité de détermination de
I’ANR sont disponibles en section 20.1.9 « Note ptamentaire sur les méthodes d'évaluation de
Turenne Investissement ».

Des informations détaillées sur la valorisationadiée des titres cotées, des parts ou actions
d’OPCVM et droits d’entités d'investissement et diéges non cotées sont disponibles dans les
chapitres « Méthodes d’évaluation extracomptalides>états financiers aux 31 décembre 2012, 2013
et 2014 figurant aux sections 20.1.1, 20.1.3 et.80u présent Prospectus.

9.3.2.2 Actif Net Réévalué au 31 décembre 2012

L'actif net réévalué (ANR) au 31 décembre 2012t(das commanditaires) s'éléve a 36,59 millions
d'euros, soit 8,78 € par action, contre 7,94 €aption au 31 décembre 2011.

Sur la base du dernier cours coté (4,72 € au Iiefé2013), I'action Turenne Investissement présent
une décote de 46 % par rapport a la valeur dectiés @ours / ANR).

Au 31 décembre 2012, 'actif de Turenne Investigsgrast composé de :
- Actifs financiers (16 sociétés et 1 FCPR) : 26,3 kt#t 72 % du portefeuille ;
- Disponibilités et valeurs mobilieres de placemeb®,3 M€ placés dans des fonds monétaires
et obligataires, soit 28 % du portefeuille.

Au cours de l'année 2012, Turenne Investissemepbwrsuivi la gestion stratégique de son
portefeuille, dans un contexte économique toujdiffiile.

Trois nouveaux investissements :
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- prise de participation de 0,76 M€ dans la socié&vi® Glass (Le Kap Verre et les
Miroiteries Dubrulle), présente dans les métierselue plat (transformation et pose) ;

- participation, en octobre 2012, a l'augmentatiorcalatal de la société Clinidev a hauteur de
1,2 M€ aux cbtés du FCPR Capital Santé 1, gér& panne Capital Partenaires ;

- en 2012, Turenne Capital Partenaires a créé Turétiellerie, une structure dédiée a
l'investissement hotelier, secteur offrant de Iselfgerspectives de croissance. Dans ce
contexte, Turenne Investissement a acquis le falelssommerce et les murs de I'hétel
Novotel Nancy Ouest, établissement 4 étoiles, merdirGroupe Accor, pour un montant de
0,9 M€ en décembre 2012.

Deux cessions créatrices de valeurs :
- la participation dans Globe Groupe a été cédéa, ane plus-value de 1,26 M€ et un retour
sur investissement (TRI) sensiblement supérie% 2
- la cession de la société Capsule Technologie at@uale générée une plus-value de 3,2 M€
et un TRI proche de 30%.

Au cours du quatrieme trimestre, les participatidiasis les sociétés Carven et le groupe Menix
(Dedienne Santé, Serf, Tekka) ont été revaloripées refléter I'amélioration des perspectives de ce
deux sociétés.

Par prudence, des provisions complémentaires éntanptabilisées sur les titres de trois sociétés
rencontrant des difficultés, pour un montant de€ M

9.3.2.3 Actif Net Réévalué au 31 décembre 2013

Au 31 décembre 2013, I'actif net réévalué (ANR)deenne Investissement s'éléve a 33,64 M€ (part
des commanditaires) soit 8,07 € par action a coenpavec une valeur de 33,82 M€ (8,12 € par
action) au 30 septembre 2013.

L'actif net réévalué est composé de :
- 25,63 millions d'euros d'actifs financiers repréaeh76 % du portefeuille ;
- 8,01 M€ de disponibilités et valeurs mobilierespthcement placés dans des fonds monétaires
et obligataires.

Au cours de I'exercice, Turenne Investissemenaliséétrois prises de participation.

Le groupe a accompagné les dirigeants de la sodéténe dans la recomposition de son
actionnariat, et a investi 0,8 million d'euros déogération de transmission. La société Alvendeest

leader francais de la fabrication et commercidbisatles hottes et plafonds filtrants pour les gesnd

cuisines professionnelles (12 millions d'euros hiéfre d'affaires en 2012).

Turenne Investissement a également procédé, avemial Capital Partenaires, a l'acquisition du
fonds de commerce et des murs de I'Hétel Mercuréz MBentre, conformément a sa stratégie
d'investissement dans le domaine hételier. L'adtprisde cet établissement 4 étoiles (112 chambres)
auprés du groupe Accor est réalisée dans le catredntrat de management.

Enfin, Turenne Investissement a pris une partidpatdans Financiére Logistique Grimonprez,
maison-mere de Log-S, créateur de solutions lagies dédiées aux secteurs en croissance de l'e-
commerce et de la distribution.

En parallele, afin de poursuivre sa politique @exalisation de la valeur créée sur ses particpati
Turenne Investissement a cédé ses parts au cdpital société SIL, expert en solutions logistique.
Cette opération a permis de réaliser une plus-vd&230.000 €.

9.3.2.4 Actif Net Réévalué au 31 décembre 2014

Au 31 décembre 2014, 'ANR de Turenne Investissdrashen progression.
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A 34,55 millions d’euros, 'ANR (part des commaradlies) affiche une progression (+ 2,7%) sur un
an. Par action, la valeur d'actifs ressort a 8,2%€E qui laisse apparaitre une décote toujours
significative (45%) eu égard au cours de Bourskadeciété (4,54 € au 28 janvier 2015).

Une activité soutenue au cours du dernier exercice

Au cours de l'exercice, Turenne Investissement alisge trois cessions (dont une avec un
réinvestissement) afin de poursuivre sa politiquextdrnalisation de la valeur créée sur ses
participations.

Turenne Investissement a cédé ses parts au cdpitalsociété Menix et a dégagé une plus-value de
6,5 millions d’euros (soit un multiple de 3,3 et TRI de I'ordre de 26% sur 5 ans et demi). La
société a réinvesti 4,2 millions d’euros dans ldread’'une nouvelle opération menée par LBO
Partners.

Turenne Investissement a aussi vendu sa participaians Frio, maison-mere de La Sommeliere
Internationale, distributeur de caves a vin.

En fin d’année, le groupe a cédé également seacipmtion dans Quadrimex, un acteur reconnu de la
chimie de spécialité (chimie et sel de déneigemapgnt réalisé 40 millions d’euros de chiffre

d’'affaires. Cette cession a permis a Turenne lmsgsnhent de dégager une plus-value de plus d’1M€
soit un multiple de 2,8 fois et un TRI de 21% apesir accompagné le groupe durant 5 ans et demi.

Turenne Investissement a décidé de réinvestir amgepde ses plus-values de cession dans deux
nouvelles sociétés et a également réinvesti damsles sociétés du portefeuille.

Turenne Investissement a ainsi participé a la sepde la société Sermeta, leader mondial de la
conception d'échangeurs thermiques en inox pourdibege gaz a condensation, par son management
dans le cadre d’'une opération de LBO secondaire. ivesti 2,5 millions d’euros aux cotés du
dirigeant Joseph le Mer, d’Arkéa Capital, Bpiframtal’'un pool d'investisseurs emmené par Unexo.

Au cours du premier semestre, Turenne Investissemgrar ailleurs procédé a une émission de
400k€ en obligations convertibles pour I'hétel Maee Metz Centre.

Enfin, la société a investi 2,8 M€ en actions ebbligations convertibles dans La Foir'Fouille (510
millions d’euros de chiffre d’affaires sous ense&pra I'occasion d’'une opération de capital
transmission aux c6tés de Qualium Investissemeniuiiz Caisse des Dépbts), CM-CIC Capital
Finance, Nord Capital Investissement et Sociétéé@da capital Partenaires.

Composition du portefeuille:

Au 31 décembre 2014, l'actif de Turenne Investissgrast composé de :
- Actifs financiers : 26,39 millions d’euros, soit ¥6du portefeuille ;

- Disponibilités et valeurs mobiliéres de placement: millions d’euros placés dans des fonds
monétaires et obligataires, soit 34 % du portelfeuil

Les actifs financiers de Turenne Investissement s&partis au sein de 18 sociétés et 1 FCPR dans
des secteurs stratégiques :

Santé
- Aston Medical, concepteur et fabricant d'implamthapédiques pour I'épaule, la hanche et le

genou ;
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- Menix (Dedienne Santé, Serf et Tekka), nouveaueefdncais de I'implantologie médicale
(hanche, genou et kits ancillaires) grace a laiseqtes actifs de la société Tekka ;

- Clinidev, hospitalisation a domicile ;
- FCPR Capital Santé, FCPR géré par TCP et investigsas le secteur de la santé.

Développement durable

- Pellenc Selective Technologies, un des leaders imoxdiu tri sélectif des déchets ;

- Countum, leader francais du comptage industritdagtsactionnel de produits pétroliers ainsi
que d'hydrocarbures gazeux et liquides via Satavieet ;

- Solem, spécialiste de la production de programmatgaur l'irrigation et de boitiers pour la
téléassistance ;

Services externalisés

- Dromadaire, leader frangais de I'envoi de cartegoeex sur Internet ;
- Globe Diffusion, spécialiste du marketing terrain ;

- ldé Groupe, leader francais des services d'infdgeap destination des medias papiers et
électroniques ;

- Log-S, spécialiste des solutions logistiques e-ceramet distribution.
- Mediastay, leader européen du « performance magketi

Distribution spécialisée

- Carven, distributeur de prét-a-porter sous la na@arven ;

- Alvéne : leader francais de la fabrication et comuiadisation des hottes et plafonds filtrants
pour cuisine ;

- Foir'Fouille.

Industrie innovante

- Cevino Glass (Le Kap Verre et les Miroiteries Dula)) spécialiste de la transformation de
verre plat et la pose de vitrage ;

- Sermeta, leader mondial de la conception d'échaagbermiques en inox pour chaudiére
gaz a condensation.

Hotellerie
- Mercure Metz Centre et Novotel Nancy Ouest, établigents 4 étoiles membres du Groupe

Accor (acquisitions murs et fonds de commerce avetrat de management).

9.3.2.5 Actif Net Réévalué au 31 mars 2015
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La société présente un actif net réévalué (ANRB@® € par action au 31 mars 2015 (stable par
rapport a I'ANR au 31 décembre 2014). Cet ANR &agggparaitre une décote de 40% par rapport au
dernier cours de Bourse.

Deux nouveaux investissements ont été réalisésisiepdébut de I'année : la prise de participation
dans la société Bien a la Maison et le réinvestisse dans la maison-meére de Log'S.

La trésorerie de 5,8 millions d'euros a fin mard®@16,8% de I'ANR) permet de poursuivre la
stratégie d'investissements sélectifs.

Un dividende de 0,24 € par action, offrant un renelet de 4,8% sur la base du cours de cléture du
28 avril 2015, sera mis en paiement a partir dwid prochain, sous réserve d'approbation par
I'Assemblée Générale du 21 mai.

L'opération de transfert des titres de la sociétéles compartiment C d'Euronext devrait intervenir
dans le courant du deuxiéme trimestre, sous réskntaccord d'Euronext et du visa de 'AMF. Ce
transfert permettra d'accroitre la visibilité etitauidité du titre.

Au 31 mars 2015, l'actif net réévalué (ANR) de Twme Investissement s'éleve a 34,54 millions
d'euros (part des commanditaires), soit 8,29 €aption, stable par rapport au 31 décembre 2014 et
en hausse de +1% par rapport au 31 mars 2014.

Fidéle & sa stratégie d'accompagnement d'entrsprisgncaises de croissance, Turenne
Investissement a investi 2,3 millions d'euros ddies a la Maison (« BALM ») afin de lui permettre
de réaliser I'acquisition de la société Domifaetlele s'imposer comme le deuxiéme acteur de Baide
domicile en France.

Par ailleurs, fin avril Turenne Investissement véstit dans la maison-meére de Log'S, PME
spécialisée dans la logistique pour le e-commetcka @listribution. La société a souscrit a des
obligations convertibles a hauteur de 0,2 milli¢eudos dans le cadre d'une recomposition du capital
Cette opération permet & Turenne Investissemenbdinuer a soutenir le développement de Log'S
tout en s'assurant des revenus récurrents liéggarets des obligations.
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10. TRESORERIE ET CAPITAUX

10.1 INFORMATIONS SUR LES CAPITAUX DE L'EMETTEUR

Les données contenues dans le tableau ci-dessoiisages des comptes aux 31 décembre 2014, 2013

et 2012.
En KE 31/12/2012 31/12/2013 31/12/2014
Capitaux Propres 29 449 26 481 32 405
Emprunts et dettes financieres 0 0 0,8
Tr’esore_rle et équivalents de 9833 7371 7 945
trésorerie
Endettement financier net -9 833 -7371 -7944

10.2 FLUX DE TRESORERIE

Les flux de trésorerie se présentent ainsi de fagathétique :

(en K€) 31/12/2(_)12 31/12/2(_)13 31/12/2(_)14
12 mois 12 mois 12 mois
Marge brute d’autofinancement -608 -590 -402
+ variation BFR -448 -126 298
- impdbts payés 0 0 0
= Flux de trésorerie générés par I'activité -1 056 -716 -104
+ flux de trésorerie opérations d’investissement 2 974 -1715 600
+ flux de trésorerie opérations de financement -2 998 0 0
+ incidence des variations de cours des devisgs -31 -31 77
= Variation nette de la trésorerie -1111 -2 462 + 573
Trésorerie fin de période 9 833 7 371 7944

10.3 CONDITIONS D'EMPRUNT ET STRUCTURE DE FINANCEMENT DE LA SOCIETE

Etant une SCR, la Société ne peut recourir & I'empque dans la limite de 10 % de son actif net
comptable.

A la date du présent Prospectus, aucun emprurttcdesptabilisé dans les comptes de la Société.
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10.4 SUBVENTIONS

Néant.

10.5 RESTRICTION A L'UTILISATION DES CAPITAUX AYANT INFL UE SENSIBLEMENT OU
POUVANT INFLUER SENSIBLEMENT SUR LES OPERATIONS DE LA SOCIETE

Turenne Investissement a opté pour le régime puiiet fiscal des SCR (sociétés de Capital
Risque), qui lui permet d'étre exonérée d'imp6tlesrsociétés sur la totalité des produits couraents
des plus-values de cession des titres de son eoittef & condition que 50% de sa situation nette
comptable soit constituée de titres participatifstictes de capital ou donnant acces au capitaled’'u
société de maniére constante.

L'actif d'une SCR doit comprendre exclusivement :

- des valeurs mobilieres francaises ou étrangérgsci®es ou non sur un marché d'instruments
financiers francais ou étranger dont le fonctioneenest assuré par une entreprise de marché
ou un prestataire de services d'investissemertudlatitre organisme similaire étranger,

- des droits sociaux, et

- des avances en compte courant, d'autres droitsciera et des liquidités.

L'actif peut également comprendre les biens meulldsmmeubles nécessaires a la réalisation de
I'objet social de la SCR.

En revanche, les droits incorporels tels que ledsale commerce, les marques ou les brevets, qui ne
s'inscrivent pas dans la réalisation de I'objetedoae peuvent pas figurer a I'actif d'une SCR.

10.6 SOURCES DE FINANCEMENT ATTENDUES NECESSAIRES POUR HONORER LES
PRINCIPAUX INVESTISSEMENTS A VENIR ET LES IMMOBILIS ATIONS
CORPORELLES IMPORTANTES PLANIFIEES

Néant.
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11. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES

Compte tenu de la nature de son activité, la Soci&épas engagé de frais de recherche et de
développement au cours des trois derniers exercices

11.1 BREVETS

La Société n’est titulaire d’aucun brevet.

Dans le cadre de son activité, la Société n'a epaacun contrat de licence portant sur des brevets
appartenant a des tiers.

11.2 MARQUES ET LICENCES

La dénomination sociale de Turenne Investissemdait &objet d’'un dépbt de marque enregistrée
aupreés de I'INPI le 28 aolt 2006 sous le numér8 @87 6332 en classe 35 et 36.

Dans le cadre de son activité, la Société n'a epaatun contrat de licence portant sur la marque ou
le logo lui appartenant. En outre, la Société ntigslaire d’aucun contrat de licence portant ses d
marques appartenant a des tiers.

11.3 NOMS DE DOMAINE

La société possede le nom de domaine www.turenrestissement.com.
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12. INFORMATION SUR LES TENDANCES

12.1 PRINCIPALES TENDANCES DEPUIS LA FIN DU DERNIER EXER CICE

Depuis le 31 décembre 2014, aucun événement sigtiifin’est intervenu hormis :

- linvestissement de la Société pour un montant,8endllions d'euros dans Bien a la Maison
(« BALM ») afin de lui permettre de réaliser l'aggjtion de la société Domifacile et de
s'imposer comme le deuxiéme acteur de l'aide adllenein France ;

- le réinvestissement dans la maison-mére de Lo§E, spécialisée dans la logistique pour le
e-commerce et la distribution. La société a sotiaadies obligations convertibles a hauteur de
0,2 million d'euros dans le cadre d'une recompositiu capital. Cette opération permet a
Turenne Investissement de continuer a souteniéveldppement de Log'S tout en s'assurant
des revenus récurrents liés aux intéréts des aioliga

Par ailleurs, au 31 mars 2015, l'actif net réévéANMR) de Turenne Investissement s'éléve a 34,54

millions d'euros (part des commanditaires), s&0& par action, stable par rapport au 31 décembre
2014 et en hausse de +1% par rapport au 31 ma#s 201

12.2 EXISTENCE DE TOUTE TENDANCE CONNUE, INCERTITUDE OU DEMANDE OU TOUT
ENGAGEMENT OU EVENEMENT RAISONNABLEMENT SUSCEPTIBLE D'INFLUER
SENSIBLEMENT SUR LES PERSPECTIVES DE LA SOCIETE

L’évolution du marché du capital investissemenfeance est susceptible d’influencer I'activité de |
Société. Ce marché est décrit a la section 6.7 &ksept Prospectus.

Les disponibilités de la Société s’élevent a 5,8anis d’euros au 31 mars 2015.
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13. PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE

La Société ne fait pas de prévision ou d’estimatieénéfice.
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14. CONSEIL D’ADMINISTRATION ET DIRECTION GENERALE

14.1

14.2

RAPPEL DES REGLES GENERALES DE FONCTIONNEMENT DE LA SOCIETE

La société Turenne Investissement est une soaétbmmandite par actions. A ce titre, la Société
comprend deux catégories d’'associés :

- des associés commandités, qui répondent solidamteghéndéfiniment du passif social ;

- des associés commanditaires, qui ont la qualitétidianaires et dont la responsabilité est
limitée au montant de leurs apports. Les assocasnm@anditaires doivent s’abstenir de
s’'immiscer dans la gestion interne de la Socié&s hssociés commanditaires élisent un
Conseil de surveillance qui exerce le contrble pernt de la Société.

Compte tenu de I'existence de deux catégories akiss, les décisions collectives exigent la double
consultation des associés commanditaires réuressgmblée générale et des associés commandités,
soit en assemblée, soit par consultation écrits.déxisions ne sont valablement prises que si elles
ont été valablement adoptées par chaque catégdaissodiés, commanditaires d'une part,
commandités d’autre part.

Un ou plusieurs gérants, choisis parmi les ass@cgsnandités ou étrangers a la Société sont choisis
pour diriger la Société. Le ou les premiers gérante désignés statutairement. La nomination ou la
révocation des gérants est de la compétence exelass associés commandités (article 8.1 des
statuts).

Le Gérant dispose pour sa part des pouvoirs lesgtkndus pour agir en toute circonstance au hom
de la Société.

GERANTS, COMMANDITES, CONSEIL DE SURVEILLANCE ET ME MBRES DE LA
DIRECTION

14.2.1 Gérants et commandités

L’administration de Turenne Investissement estiéend un Gérant, la société Altur Gestion, dont les
associés sont Turenne Holding, société par actionglifiée contrélée par la famille Lombard, et M.
Francois Lombard.

Les associés commandités sont :

- Altur Gestion, société par actions simplifiée, apital de 1 000 € dont le siége social est situé
9 rue de Téhéran — 75 008 Paris, immatriculée aisRe du Commerce et des Sociétés de
Paris, sous le numéro 491 560 512 RCS Paris ;

- Turenne Participations SAS, société par actionplgide, au capital de 300 000 € dont le
siége social est situé 9 rue de Téhéran — 75008, Famatriculée au Registre du Commerce
et des Sociétés de Paris, sous le numéro 491 3BRAG Paris. Turenne Participations est
détenue par des membres du conseil de surveil@adairenne Investissement, le Gérant de
Turenne Investissement et des membres de I'éqeimkrelction de TCP.
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14.2.2 Altur Gestion

Altur Gestion n’exerce aucun mandat social, autre eglui de Gérant de la Société. La biographie de
M. Francois Lombard figure au paragraphe 6.3.lageeémiére partie du présent Prospectus.

Altur Gestion a pour objet social :

- la prise de participation dans toutes sociétédesivdou commerciales, par voie de création de
sociétés nouvelles, d’apport, de souscription oachkt de titres, de droits sociaux ou
d’obligations convertibles ou non, de fusion, daice ou autrement,

- le tout directement ou indirectement, par voie déation de société, de groupements
nouveaux, d’'apport, de commandite, de souscriptitechat de titres ou droit sociaux, de
fusion, d’alliance, d'association en participation de prise ou de dation en location ou de
location gérance de tous biens et autres droits,

- d'acquérir, gérer et céder tous bhiens et droiteesgaires aux activités des sociétés qu'elle
contrdle et/ou a la gestion de son patrimoine eteddiquidités,

- et généralement toutes opérations industrielles\nterciales, financiéres, civiles, mobilieres
ou immobilieres, pouvant se rattacher directemenndirectement a I'un des objets visés ci-
dessus ou a tous objets similaires ou connexes.

Altur Gestion est gérant statutaire de Turenne dtiseement. La durée de son mandat est
indéterminée. Sa révocation est de la seule compeiges associés commandités qui doivent prendre
leurs décisions a I'unanimité.

Altur Gestion n’exerce aucun autre mandat socialellement et n’en a exercé aucun autre au cours
des cing derniéres années.

A la connaissance de la Société, M. Francois Lothbaeprésentant de Turenne Holding,
représentant du Gérant,

- n'a pas fait I'objet d’'une condamnation pour frayztenoncée au cours des cing derniéres
années ;

- n'a pas été associé a une faillite, mise sous ségueu liquidation au cours des cing
derniéres années ;

- n'a pas fait I'objet d’'une incrimination ou sanctipublique officielle prononcée par des
autorités statutaires ou réglementaires (y comg@gsorganismes professionnels désignés) au
cours des cing derniéres années ; et

- na pas été empéché par un Tribunal dagir en tfuatle membre d'un organe
d’administration, de direction ou de surveillantendémetteur ou d'intervenir dans la gestion
ou la conduite des affaires d’'un émetteur au cdasscing derniéres années.

Les autres mandats exercés par M. Frangois Longmaides suivants :

* Président du Conseil de Surveillance de TCP,

» Directeur Général de Tronchet Associés,

« Président de Turenne Holding,

« Président de Turenne Participations,

* Président de RFAS2,

* Président de RFAS3,

* Membre du Conseil de Surveillance de BIOBank,
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* Membre du Comité Stratégique d’Efficentre,
* Membre du Comité de Surveillance de Bien a |addiai

14.2.3 Turenne Participations SAS

Turenne Participations SAS a pour Président M. ¢gaimrL_ombard.

Son capital est, a la date d’enregistrement duepté3rospectus, détenu par des membres du conseil
de surveillance de Turenne Investissement, le Gé&laTurenne Investissement et des membres de
I'équipe de direction de TCP.

Turenne Participations SAS a pour objet social :

d'étre associé commandité de la Société,

de détenir éventuellement une participation (enitgude commanditaire) dans la Société, et
la prise de participation dans toutes sociétédesivou commerciales, par voie de création de
sociétés nouvelles, d'apport, de souscription oacliht de titres, de droits sociaux ou
d’'obligations convertibles ou non, de fusion, d&aice ou autrement.

Turenne Participations n’exerce aucun autre maswl@al actuellement et n’en a exercé aucun autre
au cours des cing derniéres années.

14.2.4 Déclarations relatives aux commandités

A la connaissance de la Société :

aucun commandité n'a fait I'objet d'une condamnatmour fraude prononcée au cours des
cing derniéres années ;

aucun commandité n'a été associé a une faillitegrsbus séquestre ou liquidation au cours
des cing derniéres années ;

aucun commandité n'a fait I'objet d’'une incrimirati ou sanction publique officielle
prononcée par des autorités statutaires ou régkames (y compris des organismes
professionnels désignés) au cours des cinq desragmeees ; et

aucun commandité n'a été empéché par un Tribumrgidén qualité de membre d’'un organe
d’administration, de direction ou de surveillandendémetteur ou d’intervenir dans la gestion
ou la conduite des affaires d’'un émetteur au cdesscing derniéres années.

14.2.5 Conseil de surveillance

A la date du présent Prospectus, le conseil deeslamwce comprend 5 membres. Il est composé
comme suit :
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Nom et prénom Date de I Fonction Autres mandats et

ou dénomination nomination / principale . fonctions exercés au
- a o r . Autres mandats et fonctions en courg Sy
sociale du date d’échéance du | exercée dans cours des 5 derniéeres
membre mandat la Société années

- Gérant de INM@onsulting Sarl
- Président du Conseil
d'administration du Clarion Industries

(USA)

- Président du Comité de Surveillance
19 juin 2014 / AG _ d'Ubicast : _ ‘ _
appelée a statuer Président du - Membre du Comité de Surveillance | - Membre du Conseil de

Michel Cognet sur les comptes de conseil de de Belledone Développement Surveillance de Focal

Iexe’rcme clos au surveillance - Membre du Conseil de Surveillance| - Censeur de Modelabs
31 décembre 2016 .

de Demunich

- Membre du Conseil de Surveillance
(VP) d'Azulis Capital

- Membre du Comité de Surveillance
de Turenne Capital Partenaires

- Président de Renaissance Corporate

- Président de la société Christian
Toulouse Participation (CHTP)
- Administrateur de la société Jacques

7 décembre 2006 / )
Bollinger (SJB)

o AG appelée a Membre du > o - Membre du comité de
Christian statuer sur les conseil de - Administrateur de la société SA surveillance de la société
| . u | |
Toulouse comptes de _ Bordeaux Loire et Champagne o
I'exercice clos au surveillance Imagination

Diffusion (BLD)
- Membre du comité de surveillance
de Pleiade Investissement et Pleiade

31 décembre 2016

Venture
- Président, non exécutif,
| de la société Flamen Ltd
7 décembre 2006 / Administrateur de la
AthappeIeei a Membre du - Administrateur ISF Capital société Palletways
. statuer sur les . .
Yves Turguin comptes de conseil de Développement 2015 France
I'exercice clos au surveillance Administrateur de |
31 décembre 2016 - Administrateur de fa
société 624 Lbi
International
11 juin 2010/ AG
Ventos SA, appelée a statuer Membre du
représenté par sur les comptes de conseil de Néant Néant
Sandra Pasti I'exercice clos au :
31 décembre 2015 | Surveilance
- Co-Gérant de Soparcom
- Directeur Général de Notus
Technologies
19 juin 2014/ AG Membre - Membre du Conseil de surveillance
Sabine Roux de appelée a statuer indépendant de ANF Immobilier** ;
—_— sur les comptes de ) . Néant
Bezieux I'exercice clos au du conseil de | - Administrateur d’ABC

31 décembre 2016 | surveillance* ARBITRAGE**

- Membre du conseil stratégique
d’Arteum

- Administrateur d’'ldIF

* Conformément au Code Middlenext, les critéreadBpendance de ces membres du conseil de sureceikamt les suivants :
- ils ne sont pas salarié ni mandataire social gig@nt de la Société ou d’une société de son Gretipe I'ont pas été au
cours des trois dernieres années ;
- ils ne sont pas client, fournisseur ou banquign#icatif de la Société ou de son Groupe ou fgequel la Société ou
son Groupe représente une part significative detiaté ;
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- ils ne sont pas actionnaire de référence de kié&3é ;
- ils n'ont pas de lien familial proche avec un rdataire social ou un actionnaire de référence ;
- ils n'ont pas été auditeur de la Société au cales trois derniéres années.
** Société cotée
Pour les besoins de leurs mandats sociaux, les merdi Conseil de surveillance sont domiciliés au
sieége social de la Société.

Expertise et expérience des membres du Conseilrdeidance :

M. Michel Cogneta été Directeur Général de Sommer-Allibert puig dekett.

Il exerce actuellement des mandats d'administraams plusieurs sociétés industrielles et
financieres. Il est notamment Président du CombAdministration de la société américaine Clarion
Industries, Président du Conseil de Surveillandgbidast et partenaire de Fairbanks Investment
Fund. Il a été coopté en qualité de membre du GlotseSurveillance de Turenne Investissement en
juin 2014 et nommé Président en juillet 2014.

Michel Cognet est membre du conseil de surveillateé urenne Capital Partenaires, et du comité
consultatif de Turenne Capital Partenaires. lipgésident des holdings ISF Capital Développement
2015, ISF Capital 2016 et ISF Investissement 204dseillés par Renaissance Corporate, qui
bénéficie d’'un contrat de service avec Turenne t@8bpartenaires.

M. Christian Toulouse, diplomé de I'Essec et de la Wharton School ddaBaiphie (MBA), a
travaillé dans I'entreprise d'origine familiale Beade France de 1973 a 1996 ; dans les derniéres
années il exercait les fonctions de Vice-Présid@intcteur Général et de Président de la Centrale
d'Achats et d'Enseignes Paridoc. Depuis 1996 at suite de I'OPA d'Auchan, il devient conseil
d'entreprise et assure des mandats d'administria@épendant et de membre de comité stratégique
ou d'investissement auprés de gérants de fondst thembre du Conseil de Surveillance de Turenne
Investissement depuis 2006.

Christian Toulouse est membre du comité consulidtivestissement de Turenne Capital Partenaires
et détient une participation au capital de TurePagicipations.

M. Yves Turquin est diplomé de 'EM Lyon, d'expertise-comptable d#& commissariat aux
comptes.

Auditeur financier en Grande-Bretagne et en Allengggl a été successivement directeur général
puis président du Cabinet Roger Turquin, puis pefdi d’Interaudit. Lors du rapprochement du
Cabinet Turquin, Buthurieux & Associés avec Mazdrdgvient associé de Mazars et président de
Mazars & Guerard Turquin, jusqu’a son départ erB1®9ésent dans divers conseils d’administration
pour le Medef, il a, notamment, exercé des martlathministrateur, au sein du groupe Apicil-Arcil.

Il a été président du groupe Ampere et présidergrdupe Micils, mutuelles santé, jusqu’en 1999. II
a, par ailleurs, exercé deux mandats comme Coasdill commerce extérieur de la France et a été
président de la commission nationale Europe centealorientale. Il est membre du Conseil de
Surveillance de Turenne Investissement depuis 2006.

Yves Turquin est membre du conseil d’administrati®f Capital Développement 2015 conseillé par
Renaissance Corporate, qui bénéficie d’'un conteaselvice avec Turenne Capital Partenaires et
détient une participation au capital de Turenndi¢pations.

Ventos SAest une société de participations financierese Eivestit dans des sociétés cotées du
secteur holding financier et non coté dans le sedtemobilier, en Europe.

Ventos SA est représentée par Mme Sandra Pasticgupe la fonction de Directeur général et est
membre du Conseil d’administration au sein de Vei®A. Cette société de participations financieres
est membre du Conseil de Surveillance de Turenmestissement depuis 2006 et est le premier
actionnaire de Turenne Investissement avec 18,2eapital

Mme Sabine Roux de Béziewa démarré sa carriere dans la banque d'affaire€Ck (Crédit
Commercial de France) avant de rejoindre le grofiieur Andersen, au sein duquel elle restera
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treize ans, basée a Londres et a Paris. Elle yeseren France comme a l'international, plusieurs
métiers du conseil (audit et conseil financier,sshen management) avant de monter la direction du
développement et du marketing pour I'ensemble dieraélu groupe. Depuis 2002, elle conseille des
groupes B2B dans leurs stratégies de développeraéiatest déja administrateur indépendant de
deux entreprises cotées, ABC arbitrage et ANF imlieob Elle est membre du Conseil de
Surveillance de Turenne Investissement depuisZoi.

14.2.6 Déclarations relatives aux membres du Conseil de 8ieillance et au représentant du Gérant

A la connaissance de la Société :

- il n’existe aucun lien familial entre les membresConseil de surveillance de la Société entre
eux ainsi gu'avec le représentant du Gérant ;

- aucun membre du Conseil de surveillance n’a faibjét d’'une condamnation pour fraude
prononcée au cours des cing derniéres années ;

- aucun membre du Conseil de surveillance n’a écasa une faillite, mise sous séquestre ou
liquidation au cours des cing derniéres années ;

- aucun membre du Conseil de surveillance n’a faibjét d’'une incrimination ou sanction
publique officielle prononcée par des autoritésusédres ou réglementaires (y compris des
organismes professionnels désignés) au cours nigslernieres années ; et

- aucun membre du Conseil de surveillance n'a étééehdpar un Tribunal d’agir en qualité
de membre d’'un organe d’administration, de directie de surveillance d’'un émetteur ou
d’intervenir dans la gestion ou la conduite desiedt d'un émetteur au cours des cing
derniéres années.

14.2.7 Autres personnes intervenant dans la gestion de Bociété

Altur Gestion, Gérant de la Société, a conclu wmevention de conseil avec TCP, dont les modalités
sont exposées au paragraphe 6.5 de la premiére ganprésent Prospectus.

La société bénéficie par ailleurs d’un comité déstissement consultatif mis en place dans le cadre
de I'étude d’'opérations d’investissement, de dé&stissement ou d’endettement.

A ce jour, les membres du comité nommés depuisigahvier 2014 sont les suivants :
- Représentant d’investisseurs : Bernard Garnier ;

- Experts sectoriels : Michel Biegala, Ghislain LafoAshley Rowntree, Christian Maugey,
Michel Baudron, Daniel Venon, Philippe Tardy Jouber

- Membres du Conseil de surveillance : Michel Cog@#étiistian Toulouse.

La rémunération des membres du comité a jusqu'septé&té prise en charge par TCP car jusqu'a
récemment les investissements de la Société étpiamtipalement réalisées dans le cadre de co-
investissements. La Société envisage de se sursturCP pour la rémunération future de ces
membres. La rémunération globale de I'ensemble mhesnbres du comité d'investissement
consultatif au titre de leur participation a ce @éns’est élevée a environ 10 000 euros en 2014. La
rémunération future annuelle devrait rester prathee montant quand elle sera prise en charge par
Turenne Investissement, hors croissance qui d&mid I'élargissement du nombre de membres.

Il est & noter que Turenne Investissement peutduait s’appuyer sur Monsieur Pierre Rey Jouvin,
qui n'est pas membre du comité d’investissemensuglbatif, mais intervient directement au niveau
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des sociétés du portefeuille. Sa rémunération paas€té prise en charge par les sociétés du
portefeuille dans lesquelles il intervient, soufolane de jetons de présence.

14.3 CONFLITS D'INTERETS AU NIVEAU DU CONSEIL DE SURVEIL LANCE ET DE LA
GERANCE

Michel Cognet est membre du conseil de surveillateé urenne Capital Partenaires, et du comité
consultatif de Turenne Capital Partenaires. llpgésident des holdings ISF Capital Développement
2015, ISF Capital 2016 et ISF Investissement 20dfiseillés par Renaissance Corporate, qui
bénéficie d’un contrat de service avec Turenne t@bpartenaires.

Christian Toulouse est membre du comité consultdtihvestissement de Turenne Capital
Partenaires.

Yves Turquin est membre du conseil d’'administrati®R Capital Développement 2015 conseillé par
Renaissance Corporate, qui bénéficie d’'un contratetlvice avec Turenne Capital Partenaires.

Les membres du conseil de surveillance n'ont paledeavec les participations de Turenne Capital
Partenaires.

Les mandats exercés par le gérant, M. Francois haiinlsont les suivants :

* Président du Conseil de Surveillance de TCP,

* Directeur Général de Tronchet Associés,

« Président de Turenne Holding,

« Président de Turenne Participations,

* Président de RFAS2,

* Président de RFAS3,

* Membre du Conseil de Surveillance de BIOBank,

* Membre du Comité Stratégique d’Efficentre,

* Membre du Comité de Surveillance de Bien a |laddiai

A la connaissance du Gérant, il nexiste pas aale dles présentes de conflits d'intéréts entre les
membres du Conseil de Surveillance et les socitit¢mrtefeuille de Turenne Investissement.

Comme indiqué a la section 4.5.2 du Prospectusstirappelé que la Société a vocation a investir
seule mais qu’elle peut également co-investir @egtains fonds gérés par TCP ou NCP, dans les cas
énuméreés par le contrat de co-investissementt B @ster que ce contrat de co-investissement a été
approuvé par le conseil de surveillance de la $&@# date du 6 octobre 2006. Celui-ci a fait k&bj
d'un premier avenant en date du 27 octobre 200@€obseil de surveillance de la Société a approuvé
la conclusion d’un second avenant en date du 38 BGi5.

Le principal risque lié a ces co-investissementsceme les conflits d'intéréts potentiels pouvant
résulter de cette situation (cf. section 4.5.2).

Ces derniers sont couverts par :

* le contrat de co-investissement décrit aux sect®fs3 et 6.2.4 de la premiere partie du
présent Prospectus qui est conforme aux presanptie la charte de I'AFIC. Les intéréts
des Fonds et de la Société sont « alignés » aunmiaxidans le sens ou leurs prix de revient
/ cession sont généralement identiques. Un avidessandé a la RCCI de Turenne Capital
Partenaires préalablement aux investissements setvéstissements afin de respecter les
régles déontologiques applicables. Bien que sal@i€CP, son rble de contrdle (notamment
du respect des bonnes affectations de dossiersnetidn des réglements des fonds gérés
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par TCP et NCP) et sa déontologie professionneligessaire pour obtenir la carte
professionnelle de RCCI, contribuent & I'exercicgépendant de ses fonctions auprés de la
Société. ;

= lesregles de déontologie qu'appliquera Turennedtissement. Comme indiqué a la section
4.5.2 du Prospectus, la Société appliquera volartent les regles de déontologie des
sociétés de gestion de portefeuille, conformémerReglement de déontologie des sociétés
de gestion de portefeuille intervenant dans letahpivestissement, réalisé par I’Association
Francaise de Gestion Financiere (AFG) et I'AssammFrancaise des Investisseurs pour la
Croissance (AFIC), qui traitent notamment de lavenéion et de la gestion des conflits
d’intéréts dans le cadre de la répartition desidossl'investissement, de co-investissement
entre fonds et portefeuille gérés ou conseillésnvdstissements complémentaires, de
transfert de participation et de prestations deises assurés par la société de gestion ou la
société concernée ;

= dans cette méme optique, Enfin, la Société envisémender le Reglement Intérieur du
Conseil de Surveillance afin d'intégrer des dispaiss permettant d'identifier et de traiter
les conflits d’intéréts.

Par ailleurs, il est précisé qu'il n'existe pas danflit d'intérét dans le cadre du calcul de la
rémunération du Gérant, dans la mesure ou cetterération est calculée sur les capitaux propres et
non l'actif net comptable réévalué. En effet, lepitaux propres ne tiennent pas compte des plus-
values latentes, seules sont comptabilisées lesvalues réalisées ou provenant d’opérations de
restructuration : échange de titres, fusion. Quant dividendes dus aux commandités, ils sont
calculés uniquement sur les plus-values réalisées.

Enfin, aucun associé commandité n’est présent aséilode Surveillance.
Concernant les différentes personnes visées au.8 didessus, il n'existe aucune restriction

concernant la cession, dans un certain laps destedw® leur participation dans le capital de la
Société.
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15. REMUNERATIONS ET AVANTAGES

15.1 REMUNERATIONS ET AVANTAGES

‘ 15.1.1 Rémunérations des dirigeants et des associés comrddés

15.1.1.1Rémunération du Gérant

En application de l'article 8.4 des statuts dedai&é, le Gérant percoit une rémunération horesax
annuelle égale a la somme de deux rémunérationgsseefies calculées respectivement de la
maniére suivante :

- Rémunération pour le premier semestre : elle spake & 1% de la plus élevée des deux bases
suivantes a la cléture de I'exercice précédentr(éoe n-1) :
- capital social augmenté des primes,
- capitaux propres de la Société avant affectatiorésultat.

Dans la mesure ou interviendrait une augmentatercapital au cours du premier semestre de
I'exercice considéré, la rémunération pour le pegrsemestre sera majorée d'un montant égal a 1%
H.T. du montant de 'augmentation de capital inégive et des primes y associées, prorata temporis,
sur le semestre, du jour de la réalisation de Haergtation de capital a la cléture du premier semest
de I'exercice considéreé.

- Rémunération pour le deuxiéme semestre : elle &gae a 1% de la plus élevée des deux
bases suivante au 30 juin de I'exercice considéré :
- capital social augmenté des primes,
- capitaux propres de la société avant affectatiorésultat.

Dans la mesure ou interviendrait une augmentatiencapital au cours du second semestre de
I'exercice considéré, la rémunération pour le sdcegmestre sera majorée d’'un montant égal a 1%
H.T. du montant de 'augmentation de capital inégive et des primes y associées, prorata temporis,
sur le semestre, du jour de la réalisation de haergtation de capital a la cléture du second semestr
de I'exercice considéreé.

Par ailleurs, les investissements réalisés danO&€3VM ou des fonds d’'investissement gérés par
des tiers résultent de décisions de gestion pdses le cadre de la politique d’investissement et
seront a ce titre, conformément aux pratiques lesuen capital investissement, assujettis a la
perception de la commission de gestion due audéeeinvestissements dans les fonds en question. Il
est précisé que la Société ne percevra bien entaaclune rétrocession de la part des fonds dans
lesquels elle investit.

En revanche, en cas d'investissement dans des OP@Viies fonds gérés ou conseillés par TCP ou
par des sociétés qui lui sont liées, la quote-fes frais de gestion appliquée a la participation
détenue par Turenne Investissement sera déduita demmission de gestion prélevée par Altur
Gestion.

Un pourcentage (correspondant a la quote part 8ed&té) du montant de tous honoraires, jetons de
présence et commissions percus par la gérancerda gaciété TCP dans la cadre de transactions
concernant des actifs de la Société et de ceuxevepar les sociétés du portefeuille vient en
diminution de la rémunération de la gérance.

Toutefois, ne viennent pas en diminution de la mdénation de la gérance, les honoraires et

remboursements de frais provenant de la mise @sltggn de personnel de direction salarié, par
TCP, au profit de sociétés du portefeuille.
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La rémunération percue par la gérance couvrirdrées administratifs et de bureaux nécessaires a la
gestion de la Société, les frais d'interventionlalesociété de conseil en investissements et de tous
autres conseils en investissements, ainsi quedews de recherche et de suivi des investissements
réalisés par la Société.

La rémunération de la gérance fera l'objet de guatomptes trimestriels payables au début de
chaque trimestre, chacun d’un montant égal a 25%otéh de la rémunération versée au cours de
I'exercice n-1. La rémunération totale annuelléetglue déterminée conformément aux dispositions
ci-dessus, fera I'objet d’une liquidation a 'isste quatrieme trimestre de I'exercice concerné.

Toute rémunération supplémentaire de la gérandetteidécidée par 'assemblée générale ordinaire
des actionnaires avec I'accord unanime des assozgmandités.

15.1.1.2Rémunération des associés commandités

Au titre de chaque exercice, la Société verse aafignement aux commandités, a titre de
dividendes, dans un délai maximal de neuf moisrapter de la cléture de I'exercice, une somme
égale a 20 % du Résultat Retraité, cette somme dtiaibbuée a hauteur de 10% a Altur Gestion et de
90% a Turenne Participations.

Le solde du bénéfice distribuable revient aux actres. Son affectation est décidée par l'assemblé
générale ordinaire, sur proposition du conseiludgesllance.

Le Résultat Retraité, RR, est défini comme suit :

RR =[RN - (1<) P] -a
ou:
- RN est égal au résultat net de I'exercice, téil gessort des comptes approuvés par I'assemblée
générale ordinaire annuelle, déduction faite des-phlues nettes non externalisées générées a
I'occasion d’opérations de restructurations inter(gar exemple : fusions, apports partiels d’'actifs
scissions) concernant la Société elle-méme ou tséteés dans lesquelles elle détient des
participations.
- 1 est égal au taux de I'impdt sur les sociétés (gpris éventuellement contributions additionnelles)
auquel a été effectivement soumis le montant midéfiapres.
- P est égal au montant des produits financiers g&hérés par des placements de trésorerie et plus-
values de cession de titres de placement, déduetiendes frais financiers des emprunts levédaar
Société. Si pour un exercice donné, P est négaifdernier n'est pas pris en compte pour cet
exercice, et son montant est reporté a nouveale fudes exercices ultérieurs.
- o est égal a la somme des résultats retraités fegats exercices antérieurs n‘ayant pas déja fait
I'objet d’'une imputation sur un résultat retraitgsif.

Il est précisé que Turenne Participations, en tualfassocié commandité de la Société et
bénéficiaire a ce titre aux cétés d’Altur Gestiandtoit a dividendes spécifiques a hauteur de 20 %
du Résultat Retraité, s'était engagée, au titre aleg premiers exercices, a réinvestir 25 % des
sommes qu’elle recevrait a ce titre, nettes deetdistalité, en actions ordinaires de la Société, a
I'occasion d’'une augmentation de capital qui luaseservée a cet effet. Les actions ordinaires ain
souscrites seront bloquées pendant trois ans ateoa leur émission.
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15.1.1.3Synthése des rémunérations versées a la Gérance

En euros 2012 2013 2014
Rémunération du Gérant (TTC) 710 449 621 637 635 61
Dividendes associés commandités 0 0 0

En 2015, les dividendes versés aux associés conit@suad titre de I'exercice 2014 s’éléve a 3 423
euros.

Il est rappelé que la rémunération du Gérant falijét d'un partage avec TCP dans le cadre du
contrat de conseil, dont les modalités sont didggesien section 6.5 « Contrat de conseil entre le
Gérant de la Société et TCP » du présent Prospectugontrat de conseil est rémunéré par une
redevance versée a TCP par Altur Gestion. Elleespand a un reversement égal a 95% de la
rémunération H.T. percue par Altur Gestion au titeeses fonctions de gérant de la Société diminuée
d'une somme fixe de 221 450 (deux cent vingt emille quatre cent cinquante) euros (cf. section

15.1.1 du présent Prospectus).

Des informations complémentaires sur I'affectatienla rémunération du Gérant dans les comptes
sont disponibles dans le détail des charges d'@apilitn des comptes en sections 20.1.1 « Comptes
annuels au 31 décembre 2014 », 20.1.3 « CompteseBnau 31 décembre 2013 » et 20.1.5 «
Comptes annuels au 31 décembre 2012 ».

Au titre des exercices 2012, 2013 et 2014, Turd#olding a percu une rémunération contractuelle
(sous forme de prestations de services) d’AlturtiGesd’'un montant hors taxe respectivement de
221.542 euros, 221.542 euros et de 80.000 euros.

15.1.1.4Tableaux sur les rémunérations des mandataireswsoprévus par la position-recommandation AMF
2009-16 « Guide d'élaboration des documents deeéde »

Tableau n°1 : Synthése des rémunérations attribué@schaque dirigeant mandataire social

Il n'existe pas d’'autres mandataires sociaux quidestion, dont la synthese de la rémunération est
disponible en section 15.1.1.3 « Synthése des rérations versées a la Gérance ».

Tableau n°2 : Récapitulatif des rémunérations de dmue dirigeant mandataire social

Il n'existe pas d'autres mandataires sociaux quiAGestion, dont le récapitulatif de la rémunérmatio
est disponible en section 15.1.1.3 « Synthéseédiranérations versées a la Gérance ».
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Tableau n°3: Jetons de présence et les autres rén@rations percues par les mandataires

sociaux non dirigeants

Tableau sur les jetons de présence et les autres nénérations percues par les mandataires sociaux non
dirigeants (en euros)

Mandataires sociaux non

Montants versés au

Montants versés au

Montants versés au

dirigeants cours de I'exercice cours de I'exercice cours de I'exercice

2012 2013 2014

Michel Cognet

Jetons de présence 0 0 8 000

Autres rémunérations 0 0 0

Christian Toulouse

Jetons de présence 5 200 5 400 4 800

Autres rémunérations 0 0 0

Yves Turguin

Jetons de présence 12 600 12 250 11 200

Autres rémunérations 0 0 0

Ventos SA

Jetons de présence 7 200 5 200 6 400

Autres rémunérations 0 0 0

Sabine Roux de Bézieux

Jetons de présence 0 0 2 500

Autres rémunérations 0 0 0

Michel Biegala

Jetons de présence 24 300 23 625 10 800

Autres rémunérations 0 0 0

Philippe Bodson

Jetons de présence 3600 3 400 3200

Autres rémunérations 0 0 0

Total 52 900 49 875 48 900

Tableau n°4 : Options de souscription ou d'achat dictions attribuées a chaque dirigeant
mandataire social par la Société ou toute sociétéle son Groupe durant les exercices clos les 31

décembre 2013 et 2014

Néant

Tableau n°5 :

mandataire social durant les exercices clos les 8&cembre 2013 et 2014

Néant

Options de souscription ou d’achat dictions levées par chaque dirigeant

Tableau n°6 : Actions attribuées gratuitement a chque mandataire social durant les exercices
clos les 31 décembre 2013 et 2014

Néant

Tableau n°7 : Actions attribuées gratuitement devemes disponibles pour chaque mandataire
social durant les exercices clos les 31 décembrel3Get 2014
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15.2

Néant

Tableau n°8 : Historique des attributions de sousgption ou d’achat d’actions attribuées aux
dirigeants mandataires sociaux — (bons de souscriphs d’actions)

Néant

Tableau n°9 : Options de souscription ou d’achat dictions consenties aux 10 premiers salariés
non mandataires sociaux attributaires et options keges par ces derniers

Néant

Tableau n°10 : Historique des attributions gratuites d’actions

Néant

Tableau n°11 : Conditions de rémunération et autresavantages consentis aux mandataires
sociaux dirigeants

Néant

SOMMES PROVISIONNEES OU CONSTATEES PAR LA SOCIETE AUX FINS DE
VERSEMENT DE PENSIONS, DE RETRAITES OU D'AUTRES AVANTAGES AU PROFIT
DES DIRIGEANTS ET ADMINISTRATEURS

Aucune provision n'a été constituée a ce titre.
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16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE D IRECTION
GENERALE

16.1

16.2

16.3

GERANCE ET CONSEIL DE SURVEILLANCE

La Société est administrée par un ou plusieurs r&&rgpersonnes physiques ou morales, associés
commandités ou étrangers a Turenne InvestisserhenGérant de la Société, la société d'Altur
Gestion, a été nommée pour une durée indéterntnéérmément a I'article 8.1 des statuts.

Il est rappelé que la Société a développé son amt@n par la mise en place d'une politique
d’'investissement propre par rapport a celle de @B développement de moyens propres au sein de la
société.

Un contrat de conseil a été signé entre la sodi€P et Altur Gestion par lequel TCP assiste et
conseille Altur Gestion, gérant de la Société. hescipales dispositions de ce contrat sont expaée
paragraphe 6.5 de la premiére partie du présespPBctus.

La Société est pourvue d'un Conseil de surveillasm®mposé de trois membres au moins et de douze
membres au plus, choisis parmi les actionnairegamtani la qualité d’associé commandité, ni cebe d
représentant d’un associé commandité, ni celle &at.

En cours de vie sociale, les membres du Conseisuteeillance sont nhommés ou leurs mandats
renouvelés par I'assemblée générale ordinaire diésnaaires. Les associés commandités peuvent a

tout moment proposer la nomination d'un ou pluseunuveaux membres du Conseil de surveillance
sans toutefois pouvoir participer a leur désigmatio

CONTRATS DE SERVICE ENTRE LES DIRIGEANTS ET ADMINIS TRATEURS ET LA
SOCIETE OU L'UNE DE SES FILIALES

A la connaissance de la Société, il n'existe pda, date du présent Prospectus, de contrats dieeserv
liant les membres des organes d’administrationeodikction a la Société ou a I'une quelconqueede s
filiales, prévoyant I'octroi d’avantages aux terntésn tel contrat.

COMITES

Turenne Investissement n'employant aucun salanéagant pas vocation a en avoir, il n'a pas é&&cr
de comité des rémunérations.

Dans le cadre de la mise en application des piscigle gouvernance d’entreprise, le Conseil de
surveillance a en revanche décidé de créer :

- un comité d’audit et de doter ce comité d’une ahddfinissant la mission, la composition
et les régles de fonctionnement de ce comité ;

- un comité d’investissement consultatif.

Les principales dispositions de la charte du cordittudit et régles de fonctionnement du comité
d’investissement consultatif sont exposées ci-aprés
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16.3.1 Mission du comité d’audit

Le comité d'audit assistera le Conseil de survedéa dans I'accomplissement de ses taches de
surveillance et de contrble, en particulier en oe apncerne le processus de reporting financier, le
contrdle interne, la gestion des risques financikasidit externe et I'examen de la permanence des
méthodes comptables adoptées pour I'établissement abmptes sociaux de la Société et la
communication financiére aux actionnaires.

Dans le cadre de ses responsabilités, le comitéid’doit notamment procéder aux missions suivantes

Examen des documents comptables et financiers :

- examiner les projets de comptes sociaux de la ®pdémestriels et annuels préparés par le
Gérant, avant leur présentation au Conseil de Blanvee ;

- analyser les états financiers intérimaires et asndifusés par la Société et déterminer s'ils
sont complets et traduisent des principes compgaperopriés ;

- examiner tous les documents financiers établis pesirbesoins d'opérations spécifiques
(apports, fusions, mise en paiement d’acomptedisigendes, etc.) ;

- attacher une attention particuliére aux opératmomaplexes, aux provisions pour litiges, aux
provisions pour imprévus ;

- vérifier le respect des principes de co-investissgmavec les fonds gérés par TCP,
conformément au contrat de co-investissement dest principales dispositions sont
présentées aux sections 6.2.3 et 6.2.4 de la peepegtie du présent Prospectus.

Controle externe de la Société :

- émettre des recommandations concernant la nommatide renouvellement des auditeurs
externes ;

- examiner les lettres de mission et les honorainésearont alloués aux auditeurs externes ;
- évaluer, a l'issue du cycle d’'audit, I'efficacité drocessus de contrdle externe.

Compte rendu de la mission du comité au Consesludeeillance :

Le comité d'audit devra rendre compte au Consesuweillance de ses travaux, exprimer les avis et
suggestions qui lui sembleraient opportuns et p@rtga connaissance tous les points qui lui panatiss
soulever une difficulté ou appeler une décisiolCdaseil de surveillance.

Le comité d’audit ne pourra avoir qu'un impact liépour s’assurer que le Gérant n’exerce pas son
pouvoir de gestion de maniéere abusive.

16.3.2

Organisation du Comité

Convocations

Le comité se réunit aussi souvent que l'intérétad8ociété I'exige, sur convocation de son prégiden
ou a la demande du Gérant, soit au sieége sociakrstout autre endroit précisé par le demandeur.

Le comité peut étre convoqué, en cas d’empéchederbn président, par un vice-président, s’il en a
été désigné un.
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Les convocations sont faites par tous moyens etanérbalement. Elles doivent indiquer précisément
I'ordre du jour de la réunion.

Composition du comité

Le comité d’audit est une émanation du Conseil wigeillance, nommé par ce dernier. Le comité se
compose de deux membres. Au moins un des membreomité est un membre du Conseil de
surveillance indépendant de la Société.

Le Conseil de surveillance choisit le présidentcdmité d’audit parmi les membres du Conseil de
surveillance indépendants de la Société.

Le Conseil de surveillance de la Société en daté datobre 2006 a décidé de nommer en qualité de
président du comité d'audit M. Yves Turquin et dembre de ce comité, M. Pierre Rey Jouvin
remplacé a partir du 27 octobre 2009 par MichepBi&, lui-méme remplacé depuis le 24 juillet 2014
par Sabine Roux de Bézieux et Michel Cognet, égalmommeé le 24 juillet 2014.

Délibérations du comité

- Fréquence :

Le comité daudit se réunit au moins deux fois par et davantage si le Président du Conseil de
surveillance I'estime nécessaire.

- Présidence et secrétariat de séance :

La séance est ouverte sous la présidence du pnésidecomité ou, en son absence, du plus agé des
membres assistant a la séance.

- Majorité. Représentation. Voix du président deneé :

Les décisions du comité sont prises a la majorée whembres présents, chaqgue membre disposant
d’'une voix. Les membres ne peuvent se faire reptésaux séances du comité.

La voix du président de séance est prépondérantasede partage des voix.

Rémunération des membres

Les membres du Conseil de surveillance, membresohité, ne percevront pas d’autre rémunération
que les jetons de présence qui leur sont allouéstraude leur mandat de membre du Conseil de
surveillance. Ce dernier pourra repartir les jetdasprésence entre ses membres en fonction de leur
participation a un ou des comités.

Compte-rendu de la mission du comité

Le comité rend compte au Conseil de surveillanceatetravaux et observations a la plus prochaine
réunion du Conseil de surveillance. Les procésauexbdes réunions du comité d’'audit sont
communiqués au Conseil de surveillance.
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16.3.3 Comité d’'investissement consultatif

Dans le cadre de I'étude d'opérations d'investissginde désinvestissement ou d’endettement, un
comité d'investissement consultatif a été mis eac@ldont les principales régles de fonctionnement
sont détaillées ci-apres.

Composition

Le comité d’investissement consultatif est conétitle cing (5) a dix (10) membres, choisis parmi des
experts sectoriels, des représentants d'investisseu des membres du conseil de surveillance.

Sa composition est définie par Altur Gestion, sesnfores étant nommés pour une période d'un an.

Les membres du comité d'investissement consulatif renouvelés sans limite dans leurs fonctions.

Les membres du comité d’investissement consulgatift révoqués ad nutum par le Gérant, sans que
celui-ci n'ait & justifier d’'un motif quelconque sans que les membres ne puissent prétendre a une
guelconque indemnité.

A ce jour, les membres du comité nommés depuif jartvier 2014 sont les suivants :

- Représentant d’investisseurs : Bernard Garnier ;

- Experts sectoriels : Michel Biegala, Ghislain Lafokshley Rowntree, Christian Maugey,
Michel Baudron, Daniel Venon, Philippe Tardy Jouber

- Membres du Conseil de surveillance : Michel Cog@étiistian Toulouse.
Michel Cognet est membre du conseil de surveilladed& urenne Capital, et du comité consultatif de
Turenne Capital Partenaires. Il est président dédirtys ISF Capital Développement 2015, ISF Capital
2016 et ISF Investissement 2017 conseillés par iBsarace Corporate, qui bénéficie d’'un contrat de
service avec Turenne Capital Partenaires.
Christian Toulouse ainsi que les experts sectohtithel Biegala, Ghislain Lafont, Ashley Rowntree,
Christian Maugey, Michel Baudron, Daniel Venon é&iligpe Tardy Joubert sont membre du comité
consultatif d'investissement de Turenne Capitatdteires.

Bernard Garnier n'a pas de lien avec Turenne Cdpéteenaires.

Mission et fonctionnement

Le comité d'investissement consultatif est solicppar le gérant de Turenne Investissement pour
émettre un avis sur tous les nouveaux investissesmen les désinvestissements. Pour chaque
investissement et désinvestissements il est p&sanicomité d’investissement consultatif un dossier
présentant les principales caractéristiques detaton.

Certains dossiers de désinvestissement, confidentant I'objet d’'une information et non d’'un avis
consultatif.

Il est a noter que Turenne Investissement peueédgait s’appuyer sur Monsieur Pierre Rey Jouvin, qui
n'est pas membre du comité d'investissement caat#ulimais intervient directement au niveau des
sociétés du portefeuille.

Le comité d’'investissement consultatif ne pourraimagu’un impact limité pour s'assurer que le Géran
n’exerce pas son pouvoir de gestion de maniére\ahus
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16.4

DECLARATION RELATIVE AU GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

La Société a pris connaissance des dispositionsatéss de gouvernement d’entreprise publiés par (i)
Middlenext (« Code de gouvernement d’entreprise pour les valenoyennes et petites datant
d’'octobre 2009) et par (ii) TAFEP-MEDEF (le €ode de gouvernement d’entreprise des sociétés
cotées révisé en juin 2013) et les a analysées au ratgmees propres principes.

Turenne Investissement a donc décidé d’adhéreraule @e gouvernement d’entreprise Middlenext
pour les valeurs moyennes et petites de décemi@ diSponible a I'adresse suivante :
http://www.middlenext.com/IMG/pdf/Code_de_gouvaroa_site.pdf.

Lorsque certains éléments ne sont pas appliquétestent, le Conseil de Surveillance I'indique
clairement et le justifie.

Ainsi, les dispositions suivantes de ce Code scattées :
- R6 : Mise en place d’'un réglement intérieur du @ins

La Société dispose aujourd’hui d'un réglement ietér du Conseil de Surveillance qui met en place
une procédure de controle et d'évaluation du fomctement du Conseil de Surveillance (cf. section
16.6.1).

Ce reglement intérieur ne précise pas le role dos€ib de Surveillance et les opérations qui sont
soumises a son autorisation préalable, ni le fonogment du conseil et les regles de rémunératdiens
ses membres.

En revanche, le reglement intérieur de Turennestisgement rappelle que les membres du Conseil de
Surveillance ont a leur charge une obligation é)ayauté, (ii) de confidentialité et (iii) de confmité a

la réglementation portant sur les manipulationsales.

Il précise également que les membres du Conseibuleeillance s’engagent a se conformer aux
dispositions relatives au blanchiment de capitaux.

Enfin, ce réglement rappelle que les membres dus€lbme peuvent accepter de cadeau, dons ou
avantage d’'une personne morale ou physique averllagils seraient en relation au titre de leurs
fonctions de membres du Conseil de Surveillance.

Compte tenu de ces éléments, de la taille limitédeel'historique de Turenne Investissement, la
Société ne souhaite pas appliquer cette recomniandat

- R7 : Déontologie des membres du Consell

Turenne Investissement dispose aujourd’hui d’'umtidogue au sein de la société et a mis en place un
code de déontologie qui prévoit des obligationsaacharge de ses membres en matiére de
confidentialité, loyauté, manipulation de courstdicontre le blanchiment de capitaux.

Celui-ci institue une procédure d'évaluation et dentr6le du fonctionnement du Conseil de
surveillance consistant a examiner (i) périodiquetnet au moins une fois par an, les questions
relatives a la composition, a I'organisation ef@nctionnement du Conseil de surveillance et duittom
d’audit ainsi que (ii) les candidatures éventuelasn mandat de membre du Conseil de surveillance,
toutes les dispositions a prendre en vue d’assleregs échéant, la succession du président dueCons
de surveillance et toutes questions relatives awitsdet obligations des membres du Conseil de
surveillance (cf. section 16.6.1).

En revanche, le code de déontologie de Turennestisgement ne rappelle pas qu’au moment de la
prise de mandat, chague membre du conseil doit gavigiconnaissance des obligations résultant de so
mandat et notamment celles relatives aux réglealdégde cumul des mandats. Par ailleurs, ce
document ne précise pas le nombre d’'actions deo@é® que doit posséder chaque membre du
Conseil de Surveillance ni les régles dans I'hypséhd’un conflit d'intéréts survenant apres I'olitam

du mandat de membre du Conseil de Surveillance.

Compte tenu de ces éléments, Turenne Investissamaesduhaite pas appliquer cette recommandation.
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16.5

16.6

- R11: Information des membres du Conseil

Compte tenu de sa taille limitée et de son hist@jd urenne Investissement ne souhaite pas applique
cette recommandation.

- R13: Réunions du Conseil et des Comités

Compte tenu de sa taille limitée, Turenne Investisnt ne souhaite pas imposer de fréquence
minimum de réunion au Conseil de Surveillance et @amités. Afin de permettre plus de souplesse
dans leur fonctionnement, les statuts et le réeghtrm@érieur du Conseil d’Administration laissent
I'opportunité au Conseil d’Administration et auxnsibés de se réunir autant de fois que nécessaire af
d’approfondir les thémes a aborder.

Par ailleurs, en vertu du principe de cohérencegfine Investissement rappelle que :

- conformément a la recommandation n°10 du Code Midt, la durée du mandat des
membres du Conseil de Surveillance est fixée & (@) ans conformément a I'article 8.5
des statuts (cf. section 21.2.2.2), et

- conformément a la recommandation n°15 du Code Miuskt, le Conseil de Surveillance
a mis en place une procédure d’auto-évaluatiorodefanctionnement conformément a la
section 16.6.1 du Prospectus.

MEMBRES INDEPENDANTS DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Il est précisé que la Société dispose d'un memibeahseil de surveillance indépendant en la pesonn
de Mme Sabine Roux de Bézieux.

La recommandation n° 8 du code MIDDLENEXT prévaitegles criteres qui permettent de justifier
l'indépendance des membres du Conseil, qui se téaise par I'absence de relation financiére,
contractuelle ou familiale significative suscepgibdi’altérer I'indépendance du jugement sont les
suivants:

- ne pas étre salarié ni mandataire social dirigdari& Société et ne pas 'avoir été au cours des
trois derniéres années ;

- ne pas étre client, fournisseur ou banquier sicaiifi de la Société ou pour lequel la Société
représente une part significative de 'activité ;

- ne pas étre actionnaire de référence de la Sqciété
- ne pas avoir de lien familial proche avec un maaidasocial ou un actionnaire de référence ;

- ne pas avoir été auditeur de I'entreprise au coesstrois derniéres années.

CONTROLE INTERNE

Le Conseil de surveillance de la Société a pazwat :
- nommé un comité d'audit dont le rdle et la compositsont décrits a la section 16.3 du
présent Prospectus ;
- adopté un réglement intérieur et un code de démgitwlcontenant les régles de bonne
conduite et de déontologie applicable a ses memiates
- fait appel aux services d’'un Déontologue dont lasmin est précisée au paragraphe 16.6.1 ci-
dessous.

111



En revanche, compte tenu de sa forme sociale,d&t®a’a pas nommé :
- de comité des comptes, dans la mesure ou les coraptd arrétés par le Gérant dans une
société en commandite par actions ;
- de comité des rémunérations, compte tenu de |'aleséa salariés ;
- de comité de nominations, la Société étant dirigée un Gérant nommé par les associés
commandités.

Les principales dispositions du Code de déontolegiu Réglement intérieur sont rappelées ci-apres.

16.6.1

Code de déontologie et Réglement Intérieur

Les régles de déontologie du code ont été élabamd@srmément aux principes figurant dans le Code
de déontologie de I'AFIC.

Déontologue

M. Philippe Tardy-Joubert est déontologue de Tueemvestissement. Désigné par le Conseil de
surveillance de la Société, il a notamment poursiois de participer a la rédaction des procédures et
des régles et de veiller a ce qu’elles soient @marence adaptées aux situations. Il sera rémangee
effet par Turenne Investissement au titre des sesviendus a la Société.

La Société dispose également d'un RCCI, en la paeesae Sandrine Lebeau-Krief. Elle interviendra
dans le cadre du contrat de conseil avec TCP.

Procédure de contrble et d’évaluation

Le Code de Déontologie et Réglement Intérieur dms€id de surveillance institue une procédure
d’évaluation et de contrdle du fonctionnement dusgdl de surveillance consistant a :

i) Examiner périodiguement et au moins une fois grarles guestions relatives a la composition, a
l'organisation et au fonctionnement du Conseil gievaillance et du comité d’'audit.

Cet examen conduira notamment le Conseil de slaneg a :

- faire le point sur la composition et les modalilésfonctionnement du Conseil de surveillance
et du comité d'audit et plus généralement sur taywestion relative a la gouvernance
d’entreprise ;

- vérifier que les questions stratégiques sont caalviement préparées et débattues ;

- évaluer l'efficacité du Conseil de surveillance sl@on ensemble et la contribution effective
de ses membres individuels aux travaux de celui-ci

- examiner les modalités de fixation et d’attributaes jetons de présence.

ii) Examiner par ailleurs :

- les candidatures éventuelles & un mandat de mednb@enseil de surveillance ;

- toutes les dispositions a prendre en vue d’assleregs échéant, la succession du président du
Conseil de surveillance ;

- toutes questions relatives aux droits et obligatides membres du Conseil de surveillance.

Utilisation des informations privilégiées

Du fait de leur activité, les membres du Conseisdeveillance de la Société ont acces périodiquemen
a des informations privilégiées.

Conformément a l'article L. 621-1 du Réglement géhde I'’AMF, une information privilégiée est une
information précise qui n'a pas été rendue publiggei concerne un ou plusieurs émetteurs
d’instruments financiers, ou un ou plusieurs insteats financiers, et qui si elle était rendue i
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serait susceptible d’avoir une influence sensibleles cours des instruments financiers concernds ou
cours des instruments financiers qui lui sont liés.

En conséquence:

- Les membres du Conseil de surveillance doivents#aiir d'utiliser toute information
privilégiée en acquérant ou en cédant ou en temtacuérir et de céder pour leur propre
compte ou pour le compte d'autrui, soit directement indirectement, les instruments
financiers auxquels se rapporte cette informatiories instruments financiers auxquels ces
instruments sont liés.

- Les membres du Conseil de surveillance doiventedgaht s'abstenir de :

- communiquer cette information a une autre pers@medehors du cadre normal
de leur travail, de leur profession ou de leurscfioms ou a des fins autres que
lesquelles elle leur a été communiquée.

- recommander a une autre personne d’acquérir oédker,cou de faire acquérir ou
céder par une autre personne, sur la base d'umenmiafion privilégiée, les
instruments financiers auxquels se rapportent agfitemation ou les instruments
financiers auxquels ces instruments sont liés.

Le code de déontologie et le réglement intérieupagrront avoir qu’un impact limité pour s’assurer
gue le Gérant n’exerce pas son pouvoir de gestamahiére abusive.

16.6.2

Rapport du Président sur le fonctionnement du Conskde surveillance et sur le contrdle interne

Les actions de la Société n'étant pas admises agramtions sur un marché réglementé a la date
d’enregistrement du présent Prospectus, le Présitie@onseil de surveillance n’est pas tenu d'établ
de rapport relatif & la composition du Conseil devsillance et a I'application du principe de
représentation équilibré des femmes et des hommssia du Conseil, aux conditions de préparation et
d’organisation des travaux du Conseil et aux proeide contrble interne et de gestion des risques
mises en ceuvre par la Société, conformément &l@att. 225-68 du Code de commerce.

A compter du réglement-livraison des actions d&daiété allouées dans le cadre du transfert de la
Société sur le marché réglementé Euronext a Rar3ociété entend mettre en ceuvre les dispositions
Iégales et réglementaires applicables aux sociéti&es en matiere de procédure de contrble intdrne
inscrit sa démarche dans le respect des princgdafs au gouvernement d’entreprise. En particulie

le Président du Conseil de surveillance établiafarmément a l'article L. 225-68 du Code de
commerce, le rapport sur le contréle interne menioci-dessus.

A la date du présent Prospectus, la Société met@vre différentes mesures formant un dispositif de
contréle interne afin d’assurer, au mieux et damsmlesure du possible, une gestion financiére
rigoureuse et la maitrise des risques.

Par ailleurs, la Société entend a l'avenir appliges dispositions du Code Middlenext relatives au
contréle interne pour la rédaction du rapport désklient sur le contrdle interne.

16.6.3

16.7

Rapport du Commissaire aux comptes sur le rapport d Président portant sur le contrdle interne

Néant
PACTE D’ACTIONNAIRES

Néant
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17. SALARIES

17.1

NOMBRE ET REPARTITION DES SALARIES

La Société n'emploie aucun salarié, a la date dagut Prospectus et n’envisage aucun recrutement.

17.2

POLITIQUE DE RESSOURCES HUMAINES

‘ 17.2.1 Organisation du temps de travail

Non applicable.

‘ 17.2.2 Relations collectives

Non applicable.

17.2.3 Conventions collectives

Non applicable.

17.3

DETENUES PAR LES DIRIGEANTS ET AUTRES MANDATAIRES S OCIAUX

PARTICIPATIONS ET OPTIONS D’ACHAT OU DE SOUSCRIPTIO N D’ACTIONS

A la connaissance de la Société, la participatemdirigeants et des autres mandataires sociawsx dan
le capital de la Société est la suivante :

Nombre d’actions % du Nombre de droits % de droit Options d’achat ou
Actionnaires détenues capital de vote théoriques de vote de souscription
théorique d’actions
Ventos 758 797 18,2% 758 797 18,2% 0
Turenne Holding 249 503 6% 249 503 6% 0
Famille Frangois Lombard 46 661 1,1% 46 661 1,1% 0
Michel Cognet 1800 0,04% 1800 0,04% 0
Christian Toulouse 1201 0,03% 1201 0,03% 0
Yves Turquin 5 004 0,12% 5004 0,12% 0
Sabine Roux de Bézieux 0 0% 0 0% 0
Total 1 062 966 25,51% 1 062 966 25,51% 0
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17.4 ACCORDS DE PARTICIPATION ET D'INTERESSEMENT

‘ 17.4.1 Participation

Néant

‘ 17.4.2 Intéressement

Néant

‘ 17.4.3 Plan d’épargne entreprise

Néant
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18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1

REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE

18.1.1 Répartition du capital

Au 16 février 2015, a la connaissance de la Sqd&té&partition du capital et des droits de vaela

suivante :
dacions | % %Pl | Geuoue theoriques | vote théoriques

Ventos® 758 797 18,2% 758 797 18,2%
Crédit Agricole d’'lle de France 450 449 10,8% 489 4 10,8%
Crédit Agricole des Savoie 32883 0,8% 32883 0,8%
Sous-total Groupe Crédit Agricole 483 332 11,6% 832 11,6%
Sofival @ 375081 9% 375081 9%
Turenne Holding® 249 503 6% 249 503 6%
Famille Frangois Lombard 46 661 1,1% 46 661 1,1%
fsa‘:#ii'etoéf;;i”sgfgsﬁ;‘gard et 296 164 7,1% 296 164 7,1%
Generali Ambition 172 163 4,1% 172 163 4,1%
Generali GF Europe 57 919 1,4% 57 919 1,4%
Sous-total Groupe Generali 230 082 5,5% 230 082 95,5
Turenne Participatiorfd © 74 484 1,8% 74 484 1,8%
TCP 33725 0,8% 33725 0,8%
Auto-détention 20 205 0,5% 20 205 0,5%
Autres 1894 596 45,5% 1894 596 45,5%

Total 4 166 466 100% 4 166 466 100%

W Ventos est détenu par la famille Portabella
@ sofival est détenu par la famille Blas

@ Turenne Holding est détenu par la famille Lombard
@ Turenne Participations est détenue par des menmhre®nseil de surveillance de Turenne

Investissement, le Gérant de Turenne Investissesheies membres de I'équipe de direction de TCP
®) "ensemble des associés commandités détienneata¥,8% du capital de la Société, le deuxiéme
associé commandité, Altur Gestion, étant contr@éTurenne Holding

A la connaissance de la Société, il n’y a pas evadiation significative sur I'actionnariat depuistte date et il
n’existe pas de concert entre les actionnairea &otiété.
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18.1.2 Evolution de I'actionnariat sur 3 ans

Le tableau ci-apres présente la répartition dutabgocial et des droits de vote de la Société :

Situation au Situation au Situation au
31 décembre 2014 31 décembre 2013 31 décembre 2012
% du % du % du
Nombre capital et Nombre capital et Nombre capital et
d’actions des droits d’actions des droits d’actions des droits
de vote de vote de vote
Ventos 758 797 18,2% 758 797 18,2% 758 797 18,2%
Crédit Agricole d’lle de France 450 449 10,8% 4804 10,8% 450 449 10,8%
Crédit Agricole des Savoie 32883 0,8% 32883 0,8%| 32883 0,8%
Sous-total Groupe Crédit Agricole 483 332 11,6% 232 11,6% 483 332 11,6%
Sofival 375 081 9% 375081 9% 375081 9%
Turenne Holding 249 503 6% 3712 0,09% 3712 0,09%
Famille Frangois Lombard 46 661 1,1% 46 661 1,1% 666 1,1%
Sous-total Frangois Lombard et 296 164 7.1% 50373 1,2% 50373 1,2%
famille Francois Lombard
Generali Ambition 172 163 4,1% 172 163 4,1% 172 164 4,1%
Generali GF Europe 57919 1,4% 57919 1,4% 57 919 A4%1
Sous-total Groupe Generali 230 082 5,5% 230 082 %,5 230 082 5,5%
Turenne Participations 74 484 1,8% 74 484 1,8% 8 4 1,8%
TCP 33725 0,8% 33725 0,8% 39195 0,9%
Auto-détention 20 205 0,5% 20 549 0,5% 22 346 0,5%
Autres 1 894 596 45,5% 2 140 043] 51,4% 2132 716 ,2%1
Total 4166 466 100% 4 166 466 100% 4166 466 100%
18.2 DROITS DE VOTE DES ACTIONNAIRES

Chaqgue action de la Société donne droit & une awvisein des assemblées générales d’actionnaires
de la Société. En conséquence, les actionnairddalbste figure dans le tableau a la section i1
présent Prospectus disposent tous d’un nombredts die vote proportionnel au nombre d’actions
gu’ils détiennent.

18.3 CONTROLE DE LA SOCIETE

A la date du présent Prospectus, aucun actionnaiditient a lui seul le contrdle de la Société.
Compte tenu de la forme juridique de la Sociétésila noter I'importance des associés commandités

dans le contrdle de la Société. Néanmoins, la poésd'un conseil de surveillance composé d'au
moins un membre indépendant permet de nuancersigtigion.

18.4 ACCORDS POUVANT ENTRAINER UN CHANGEMENT DE CONTROLE

Il n'existe, a la connaissance de la Société, aamaord dont la mise en ceuvre pourrait entrainer un
changement de son contrdle.

Il est a noter que la forme juridique de la Soci@gciété en commandite par actions) limite les
possibilités de changement de contréle de la Saciét
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19. OPERATIONS AVEC DES APPARENTES

19.1 CONVENTIONS SIGNIFICATIVES CONCLUES AVEC DES APPARE NTES

19.1.1 Accord de co-investissement avec les fonds gérés p&P

Les regles de co-investissement de la Sociétélasdonds gérés par TCP et Nord Capital Partenaires
sont régies par un contrat un contrat de co-inssstnent, signé le 9 octobre 2006 et qui a faifdiob
de deux avenants en date du 27 octobre 2006 & duril 2015 (cf. section 6.2.3). Ce contrat amive

a échéance en date du 11 décembre 2017, et seraluéctacitement pour des périodes successives
de trois (3) ans a compter de la date de signdusecond avenant au contrat de co-investissement.

Turenne Investissement a pour politique d'investissnt de prendre des participations de maniéere
autonome et en direct.

Il est prévu que dans certains cas précisés auatale co-investissement, Turenne Investissement,
TCP et Nord Capital Partenaires puissent invesisemble ou céder leurs participations communes
dans des conditions identiques.

Le contrat de co-investissement a été approuvé IpaConseil de surveillance de Turenne
Investissement en date du 9 octobre 2006, puisatnal 30 mars 2015, conformément aux articles
L.226-10 du Code de commerce et 203-1 du décreBduars 1967.

19.1.2 Contrat de conseil en investissement

TCP et Altur Gestion, Gérant de la Société, ontchoie 9 octobre 2006 un contrat de conseil dont
les principales caractéristiques sont présentégesection 6.5 du présent Prospectus. Ce confedtt a
I'objet d'un avenant en date du 2 janvier 2010.

Le Contrat de conseil en investissement a été apprpar le Conseil de surveillance de Turenne
Investissement en date du 9 octobre 2006 puis dua@88 2015 conformément aux articles L.226-10
du Code de commerce et 203-1 du décret du 23 rAéra 1

19.2 RAPPORTS SPECIAUX DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SURLES CONVENTIONS
REGLEMENTEES

19.2.1 Rapport spécial des commissaires aux comptes susleomptes annuels au 31 décembre 2014

« Assemblée générale d’'approbation des comptéextrdice clos le 31 décembre 2014

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de commissaire aux comptes de\amiciété, nous vous présentons notre rapport sur
les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la lkeseinformations qui nous ont été données, les
caractéristiques et les modalités essentiellecadegentions dont nous avons été avisés ou que nous
aurions découvertes a I'occasion de notre missans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leu
bien-fondé ni a rechercher l'existence d’autresventions. Il vous appartient, selon les termes de
l'article R.226-2 du Code de commerce, d'appréliieiérét qui s'attachait a la conclusion de ces
conventions en vue de leur approbation.
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Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéaatyaus communiquer les informations prévues a
l'article R.226-2 du Code de commerce relativese®élcution, au cours de I'exercice écoulé, des
conventions déja approuvées par I'assemblée général

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussa&timé nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des cemaites aux comptes relative a cette mission.
Ces diligences ont consisté a vérifier la concotdates informations qui nous ont été données avec
les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS SOUMISES A L'APPROBATION DE L'ASSEMBLEE GENERALE

En application de l'article L.226-10 du Code de omrce, nous avons été avisés des conventions
suivantes qui ont fait I'objet de l'autorisatiogglable de votre conseil de surveillance.

Avenant au contrat de co-investissement avec TureenCapital Partenaires, agissant pour le
compte des différents fonds qu’elle gére.

Un avenant au contrat de co-investissement a ét¢istipar le Conseil de Surveillance du 30 mars
2015.

Le contrat de co-investissement d'origine a éténéite 9 octobre 2006 et avait fait I'objet de
précisions en date du 29 octobre 2006, pour seonmef aux demandes de I'AMF et au code de
déontologie de 'AFIC. Il détermine les régles aeinvestissement avec les fonds gérés par Turenne
Capital Partenaires.

Au terme de 'avenant, Turenne Investissement at@t a investir de maniére autonome en direct,
conformément a sa politique d'investissement. Néans) votre société peut co-investir avec
Turenne Capital Partenaires et Nord Capital Pairiefdans les cas suivants :

() Co-investissement avec des fonds professionnelsagial investissement réservés
aux investisseurs institutionnels (leFRCI Allégés ») ainsi que les SCR, gérés ou
conseillés par TCP ou NCP, sous réserve des @sodiinvestissement décrits dans
les politiques d’investissement des réglementseddands d’investissement,

(i) Co-investissement avec des fonds d'investissemenprdximité (les «FIP »), et
fonds commun de placement dans l'innovation (I€€C#1 ») dans des sociétés dans
lesquelles des FIP ou FCPI sont déja actionnatregliene peuvent plus réinvestir
dans les sociétés en question pour des raisoretide d'investissement, de durée de
vie, etc.

Cet avenant a été signé le 13 avril 2015.

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L'ASSEMBLEE GENERAL E

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avéicune convention déja approuvée par
I'assemblée générale dont I'exécution se seraitquivie au cours de I'exercice écoulé.

Paris La Défense, le 20 avril 2015

KPMG Audit
Département de KPMG S.A.
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Isabelle Goalec
Associée
»

19.2.2 Rapport spécial des commissaires aux comptes susleomptes annuels au 31 décembre 2013

« Assemblée générale d’'approbation des comptésxtrdice clos le 31 décembre 2013
Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de commissaire aux comptes de\amciété, nous vous présentons notre rapport sur
les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la loeseinformations qui nous ont été données, les
caractéristiques et les modalités essentiellecadegentions dont nous avons été avisés ou que nous
aurions découvertes a I'occasion de notre missans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leu
bien-fondé ni a rechercher l'existence d’autresventions. Il vous appartient, selon les termes de
l'article R.226-2 du Code de commerce, d'appréliieiérét qui s'attachait a la conclusion de ces
conventions en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéamtyous communiquer les informations prévues a
l'article R.226-2 du Code de commerce relativeseaékcution, au cours de I'exercice écoulé, des
conventions déja approuvées par I'assemblée gé&néral

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussa&timé nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des cspaites aux comptes relative a cette mission.
Ces diligences ont consisté a vérifier la concocdattes informations qui nous ont été données avec
les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS SOUMISES A L'APPROBATION DE L'ASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné alasicune convention autorisée au cours de
I'exercice écoulé a soumettre a I'approbation dedemblée générale en application des dispositions
de l'article L.226-10 du Code de commerce.

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L'ASSEMBLEE GENERAL E

En application de l'article R.226-2 du Code de caroe, nous avons été informés que I'exécution
des conventions suivantes, déja approuvées paefiasiée générale au cours d’exercices antérieurs,
s’est poursuivie au cours de I'exercice écoulé.

Avec Turenne Capital Partenaires, agissant pour leompte des différents fonds qu’elle gére
- Nature et objet :

Un contrat de co-investissement établi avec TuréPmgtal Partenaires, agissant pour le compte des
différents fonds qu’elle gere, a été autorisé ptdainent par le conseil de surveillance de votre
société le 9 octobre 2006. Ce contrat signé le tBboe 2006 a fait I'objet de précisions par un
avenant du 29 octobre 2006 pour se conformer amaddes de 'AMF et au code de déontologie de
'AFIC. Il détermine les régles de co-investissemernec les fonds gérés par Turenne Capital
Partenaires.
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- Modalités :

Les pourcentages de co-investissement de Turenvestlssement au coté des fonds gérés par
Turenne Capital Partenaires sont fonction de lawreatdes investissements et des contraintes
d’investissements des différents véhicules. lls sid@terminés en amont des investissements tout au
long de I'année, conformément aux principes défiaisla convention.

Paris La Défense, le 29 avril 2014

KPMG Audit
Département de KPMG S.A.

Isabelle Goalec
Associée
»

19.2.3 Rapport spécial des commissaires aux comptes susleomptes annuels au 31 décembre 2012

« Assemblée générale d’approbation des comptesxkedice clos le 31 décembre 2012
Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En notre qualité de commissaire aux comptes de\amiciété, nous vous présentons notre rapport sur
les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la loeseinformations qui nous ont été données, les
caractéristiques et les modalités essentiellesdegentions dont nous avons été avisé ou que nous
aurions découvertes a I'occasion de notre missans avoir { nous prononcer sur leur utilité erleu
bien-fondé ni a rechercher l'existence d’autresventions. Il vous appartient, selon les termes de
l'article R.226-2 du Code de commerce, d'apprélietérét qui s'attachait a la conclusion de ces
conventions en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéamtyolus communiquer les informations prévues a
l'article R.226-2 du Code de commerce relativese®élcution, au cours de I'exercice écoulé, des
conventions déja approuvées par I'assemblée général

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussaagtimé nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des cspaites aux comptes relative a cette mission.
Ces diligences ont consisté a vérifier la concoedattes informations qui nous ont été données avec
les documents de base dont elles sont issues.

Conventions soumises a I'approbation de '’Assemblégnérale

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné alasicune convention autorisée au cours de
I'exercice écoulé a soumettre a I'approbation dedemblée générale en application des dispositions
de l'article L.226-10 du Code de commerce.

Conventions déja approuvées par ’Assemblée généeal
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En application de l'article R.226-2 du Code de caroe, nous avons été informés que I'exécution
des conventions suivantes, déja approuvées paefiasiée générale au cours d’exercices antérieurs,
s’est poursuivie au cours de I'exercice écoulé.

Avec Turenne Capital Partenaires, agissant pour leompte des différents fonds qu’elle gére

- Nature et objet :
Un contrat de co-investissement établi avec TuréPmgtal Partenaires, agissant pour le compte des
différents fonds qu’elle gére, a été autorisé mtdlaiment par le conseil de surveillance de votre
société le 9 octobre 2006. Ce contrat signé le tBbhoe 2006 a fait I'objet de précisions par un
avenant du 29 octobre 2006 pour se conformer amaddes de 'AMF et au code de déontologie de
'AFIC. Il détermine les régles de co-investissemernec les fonds gérés par Turenne Capital
Partenaires.

- Modalités :
Les pourcentages de co-investissement de Turenwestlssement au coté des fonds gérés par
Turenne Capital Partenaires sont fonction de lawreatdes investissements et des contraintes
d’investissements des différents véhicules. llst sidterminés en amont des investissements tout au
long de 'année, conformément aux principes défiaisla convention.

Paris La Défense, le 30 avril 2013

KPMG Audit
Département de KMPG S.A.

Isabelle Goalec
Associée

»
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20. INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION
FINANCIERE ET LES RESULTATS DE LA SOCIETE

Aujourd’hui Turenne Investissement est cotée suerAkxt, la société applique donc les régles
comptables francaises. Comme Turenne Investisseme@rce aucun contréle exclusif, conjoint ou
influence notable sur ses participations, la séai@ntinuera de présenter des comptes sociaux selon
les normes francaises une fois le transfert suoitaxt effectué.
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20.1

INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES

20.1.1 Comptes annuels au 31 décembre 2014

«RAPPORT FINANCIER 2014

BILAN ACTIF

Au 31 décembre 2014

Erut Amortissements Net Net
Capital souscrit non appelé - - -
Immobilisations incorporelles 5980 5980 - -
- Concession brevet licence 5980 5 980 - -
Immobilisations corporelles - - -
Immaobilisations financiéres 34 387 629 Q930747 24 436 B84 18719933
- Créances rattachées d des - - - -
- Titres immobilisés de l'activite de 31 647 472 Q131217 22 516256 17 748 147
- Autres titres immobilises 1503 555 253 629 1249927 412931
- Préts 1218626 545901 672 725 427 319
- Autres immobilisations financiéres 17976 17976 130 535
ACTIF IMMOEILISE 34 393 610 9936726 24 456 884 18719933
Créances 496 010 495010 717 387
- Autres créances 496 010 496 010 717 387
Valeurs mobiliéres de placement 3835669 3835669 62435 638
- Autres titres 3835 669 3835669 6245 638
Disponibilités 4109 061 4109 061 1125470
Charges constatées d'avance 5083 5083 42 605
ACTIF CIRCULANT 8445823 8445823 8131099
Ecarts de conversion Actif 62 353
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BILAN PASSIF

Au 31 décembre 2014

- Capital 10416 165 10416 165
- Primes d'émission, de fusion, d'apport 18 326 598 18326598
- Reserve legale 828533 828533
- Autres réserves 828533 828533
- Report @ nouveau -3918 82 - 040 857
- Résultat de l'exercice 5923907 -2 968 B25
Capitaux Propres 32 405 054 26481 147
Autres fonds propres - -

- Provisions pour risques 193734 183371
Provisions pour risques et charges 193734 183371
Emprunts et dettes auprés des &tablissements de crédit 767

- Fournisseurs et comptes rattachés 288430 248 868
- Dettes fiscales et sociales - -

- Dettes sur immobilisations et comptes rattaches - -
Dettes 289 197 248 868
Ecart de conversion passif 14722
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COMPTE DE RESULTAT

Au 31 décembre 2014

Chiffre d'affaires

Produits d'exploitation

- reprises sur provisions et transfert de charges

- autres produits

Charges d'exploitation 992 395 902 741

- autres achats et charges externes 943 430 852 751

- impdts, taxes et versements assimilés 65 115

- dotations aux amortissements sur immobilisations - -

- autres charges 48 900 49 875
Résultat d'exploitation -992 395 -902 741
Produits financiers 858 504 364 348
- d'autres valeurs mobilieres et créances de l'actif immobilise 66 819 77032
- autres intéréts et produits assimilés 386 959 266 608
- reprises sur dépréciations, provisions et transfert de charges 384995 4263
-différences positives de change 7 690

- produits nets sur cession de valeurs mobilieres de placement 12 041 16 445
Charges financiéres 1454736 2307 317
- dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 1447 538 2307278
- charges nettes sur cession de VMP 39

- différence négatives de change 7198

Résultat financier -596 232 -1942 969
Produits exceptionnels 11492 094 1239529
- sur opérations en capital 11 357 557 1239529
-reprises sur provisions et transfert de charges 134 538

Charges exceptionnelles 3979561 1362643
- sur opérations en capital 3 906 845 1291152
- sur opérations de gestion 72716 71491
Résultat exceptionnel 7512534 -123 114
RESULTAT NET TOTAL 5923907 - 2968825
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ANNEXES DES COMPTES ANNUELS

Présentation de Turenne Investissement

Turenne Investissement est une société en comreapdit actions, régie par les dispositions de
I'article L. 226-1 et suivants du Code de Commecctée sur le marché Alternext d’Euronext depuis
le 5 décembre 2006.

Par ailleurs, Turenne Investissement a opté pouédeme juridique et fiscal des SCR (sociétés de
Capital Risque), qui lui permet d’étre exonéréengdt sur les sociétés sur la totalité des produits
courants et des plus-values de cession des titresod portefeuille, a condition que 50% de sa
situation nette comptable soit constituée de tipaasicipatifs ou titres de capital ou donnant acae
capital d'une société de maniére constante.

Quant aux actionnaires de la SCR, leur régime Ifiseaveut également attractif : il permet aux
personnes physiques résidentes en France de hénéfime exonération totale de I'imposition des
plus-values sur cession d'actions détenues depuiscins 5 ans (sauf prélevements sociaux, CSG/
RDS) et d’'une exonération totale de I'impositios devidendes.

Investissements réalisés au cours de I'exercice 201

Au cours de I'exercice, quatre nouveaux investigsgmont été réalisés :

- 2,500 millions dans le cadre de la reprise de leiés®d Sermeta, leader mondial de la
conception d'échangeurs thermiques en inox pouudiée gaz a condensation, par son
management dans le cadre d'une opération de LBihdaice

- 4,231 millions d'euros dans la société Menix dansaldre d'une nouvelle opération de LBO

- 2,782 millions d'euros dans La Foir'Fouille a lasion d'une opération de capital transmission

- 0,400 millions d’euros dans le cadre d'une émisslmbligations convertibles pour I'h6tel
Mercure Metz Centre.

Sociéte Date d'investissement Montant (en millions €)
Cosmeur et Kelenn Participations Juin 2014 2,500 millions €
Menix Group Avril 2014 4,231 millions €
Nord Capital FF et FF Développement Juillet 2014 2,782 millions €
Hétel des Remparts (Mercure Metz Centre) Mars 2014 0,400 million €
TOTAL 0,913 millions €
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Cessions réalisées au cours de I'exercice 2014
Au cours de 'exercice, Turenne Investissementisé trois nouvelles cessions :

- Cession des parts au capital de la société Merig ane plus-value de 6,426 millions d'euros
(soit un multiple de 3,2 et un TRI de l'ordre d&®26ur 5 ans et demi).

- Cession de la participation dans Frio, maison-méee La Sommeliere Internationale,
distributeur de caves a vin avec une moins-valugsd€€

- Cession de la participation dans Quadrimex (aatecwnnu de la chimie de spécialité) avec
une plus-value de plus de 1,034 million d'euro$ woimultiple de 2,7 fois et un TRI de 21%
aprées avoir accompagné le groupe durant 5 angvet de

Valeur estimative du portefeuille (TIAP — Titres immobilisés de I'activité de portefeuille)

Valeur comptable Valeur Valeur estimative
brute comptable nette

Fracrions du portefenille évaluées :

- an coit de evient 16 723 699 16 723 699 16 723 699
- 4 nne valogisation inférienre an cont de revient 12 764 584 3 479 4568 3 470 4468
- & une valogizsation supériente an coiit de revient 5 093 639 3093 689 4721716
Valeur estimative du portefeunille 32 581972 23 206 356 24 924 883
préts 1 218 626 672 725 G672 725
intéréts conrns 450 598 350 869 789 528
Total incluant les créances rattachées aux

TIAP 34 251 196 24 320 450 26 387 436

Frovision comprable -0930 746
Plus value farenre non comprabilisee 2 066 936

Reéegles et méthodes comptables

La société cldture son sixieme exercice comptahieeddurée de 12 mois (du ler janvier 2014 au 31
décembre 2014).

Les comptes annuels sont établis conformément aspositions Iégislatives et réglementaires
actuellement en vigueur et en particulier précasggar le Plan Comptable Général.

Les conventions générales comptables ont été agglegdans le respect des principes :
- de continuité de I'exploitation,
- de permanence des méthodes comptables d'un exancere,
- d'indépendance des exercices,
et conformément aux regles générales d’'établisseetele présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation desadits inscrits en comptabilité est la méthode des
coqts historiques.
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Les immobilisations incorporelles sont évaluéesrsétur colt d’acquisition (prix d’achat plus frais
accessoires).

Les amortissements pour dépréciation sont calau&sant le mode linéaire ou dégressif en fonction
de la durée de vie prévue :

- frais de constitution : 100 % la premiere année,
- frais d’établissement : 5 ans en linéaire au pedttnporis,
- site internet : 100 % la premiére année.
Méthode de suivi et de dépréciation des participadths en comptabilité

Conformément a la réglementation comptable, lesstile participation sont comptabilisés a leur
valeur d'acquisition, constituée par le co(t d'adiars frais d’accessoires.

Lorsqu’une diminution significative et durable de Valeur d’'une participation est constatée, une
dépréciation sur le prix d’acquisition est opégEnéralement par tranche de 25%.

Une diminution significative et durable peut résultentre autre, d’'un dép6t de bilan, d'un litige

important, du départ ou du changement d'un dirigediune fraude au sein de la société, d'une
altération substantielle de la situation du marchén changement profond de I'environnement dans
lequel évolue la société, de tout événement erindinne rentabilité inférieure a celle observée au
moment de l'investissement ainsi que tout autrenélé affectant la valeur de I'entreprise et son
développement de maniére significative et durable.

Méthodes d’'évaluation extracomptable

Valorisation des titres cotés

Les titres cotés sont évalués selon les critéreaists :

- les titres francais admis sur un marché réglementéla base du dernier cours constaté sur le
marché réglementé ou ils sont négociés, au joutédaluation ou le dernier jour ouvré
précédant le jour de I'évaluation si celui-ci nfggss$ un jour ouvré ;

- les titres étrangers admis sur un marché réglemsuatda base du dernier cours constaté sur
le marché réglementé s'ils sont négociés sur urciméaréglementé francais au jour de
I'évaluation ou le dernier jour ouvré précédanjoler de I'évaluation si celui-ci n'est pas un
jour ouvré, ou du dernier cours constaté sur learcié principal converti en euro suivant le
cours des devises a Paris au jour de I'évaluation ;

- les valeurs négociées sur un marché qui n'est @glementé, sur la base du dernier cours
pratiqué sur ce marché au jour de I'évaluation ewdédrnier jour ouvré précédant le jour de
I'évaluation si celui-ci n'est pas un jour ouvitéytefois, lorsque le montant des transactions
réalisées sur le marché concerné est trés rédgiteste cours pratiqué n’est pas significatif,
ces valeurs sont évaluées comme les valeurs néasot

Cette méthode n’est applicable que si les courletesit un marché actif. Un instrument sera
considéré comme négocié sur un marché actif 'ipessible d’en obtenir une cotation sans délai et
de maniére réguliere auprés d’une bourse de valdwns courtier, d’un service de cotation, ou d’un
organisme réglementaire, et si ces cotations reptést des transactions effectives et régulieres,
réalisées dans des conditions de concurrence nermal
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Il pourra étre appliqué aux criteres d'évaluatiordessus une décote de négociabilité si les
transactions sur les titres concernés font I'odtrestrictions officielles et/ou s'il existe ursque
que la position ne soit pas immédiatement cessible

- pour les investissements cotés soumis a une testriaffectant la négociation ou a une
période d'immobilisation (période de lock-up), whcote de vingt (20) % par rapport au
cours de marché sera appliquée. Cette décote smgeepsivement ramenée a zéro en fin de
période,

- pour les investissements cotés dont la cessiort pas soumise a restriction, mais pour
lesquels le volume quotidien moyen de titres écamg permet pas de sortir immédiatement,
une décote sera appliquée. Jusqu'a 20 jours desBowmucune décote, entre 20 et 49 jours de
Bourse : décote de 10%, entre 50 et 100 jours desea décote de 20%, au-dela de 100 jours
de Bourse : décote de 25%.

Ces deux types de décote ne seront pas cumulés.dRaiaines circonstances, le volume d’échange
ne constituera pas un indicateur pertinent de ¢eciébilité d'un titre. Ce sera notamment le cas de
titres dont les volumes échangés sur le marché iesuffisants pour susciter I'intérét de certains
investisseurs, qui sont pourtant préts a achetervdiimes plus conséquents hors marché. Dans ce
cas de figure, il conviendra de tenir compte des<et des montants de ces transactions hors marché
(marché de blocs) pour déterminer la négocialilitditre.

Parts ou actions d'OPCVM et droits d'entités d$tissement

Les actions de SICAV, les parts de fonds commungpldeement et les droits dans les entités
d'investissement visées au 2 du Il de l'articlel4:28 du code monétaire et financier sont évalués s
la base de la derniére valeur liquidative connupaude I'évaluation.

Concernant les parts d'un FCPR et/ou les droits dae entité d'investissement visée au 2 du Il de
l'article L.214-28 du code monétaire et financlarSociété de gestion peut opérer une révision par
rapport a la derniére valeur liquidative connugoau de I'évaluation, si avant cette date, il apEiégé

a sa connaissance des informations sur les patiois détenues par ce FCPR ou cette entité
d'investissement, susceptibles de modifier de fajgnificative ladite derniére valeur liquidative d
référence.

Valorisation des titres non cotés

Les titres non cotés sont évalués selon la métdedeomparables boursiers sur lesquels une décote
de 40% est appliquée.

Les méthodes suivantes pourront étre retenuesljgwatuation des titres : I'évaluation pourra étre

effectuée en appliquant sur la participation, destiples ou ratios de valorisation déterminés en
fonction des données financiéres telles que cagatans boursieres, cash-flow, bénéfices, EBIT,
EBITDA. Ces multiples et ratios sont déterminésag&ipd’un échantillon de sociétés comparables a
la participation évaluée ou issues du méme sedtaativité.

Les mémes méthodes devront s’appliquer d’'une péripd'autre, sauf changement au niveau de
I'entreprise (notamment si celle-ci génére désosraak rentabilité pérenne).

Pour estimer la valorisation d’un investissemeatSbciété de Gestion utilisera une méthodologie
appropriée a la nature, aux caractéristiques etcamaosnstances de l'investissement et formulera des
hypothéses et des estimations raisonnables. Le staddéveloppement de I'entreprise et/ou sa
capacité a générer durablement des bénéfices otrésmerie positive influenceront également le

choix de la méthodologie.

On distinguera les cas suivants :
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- Sociétés en création, sociétés sans revenus oudmgecevenus insignifiants, et sociétés
sans bénéfices ou flux de trésorerie positifs

Ces sociétés, qui donnent généralement lieu andestissements de type amorgage ou capital-risque,
ne générent habituellement aucun résultat ni fleitrdsorerie positif, et n'en généreront pas atcour
terme. Dans ces conditions, il est difficile d’éwal la probabilité de succés ou d'échec des a&sivit
de développement ou de recherche de I'entreprideuetimpact financier, et donc d’établir des
prévisions de flux de trésorerie.

Par conséquent, I'approche la plus adaptée powrrdéter la fair value consistera a utiliser une
méthode basée sur des transactions observéesgcenrfence le prix d'un investissement récent.

Cette méthode ne sera valable que pendant unedpélitnitée aprés la transaction de référence,
période dont la durée refletera les conditions @em@ l'investissement. Dans la pratique toutefois,
une période d’'un an est généralement retenue.

A lissue de cette période, la Société de gestiemral établir si I'évolution du contexte de
I'investissement justifie un changement de méthogiel de sorte gu’'une des autres méthodologies
répertoriées soit plus appropriée ou si certai@méhts démontrent, soit une érosion de la valeur de
l'investissement, soit une augmentation difficiletneontestable de celle-ci. Dans le cas contrkire,
Société de gestion reportera simplement la vaktenue lors de la précédente évaluation.

La méthode des multiples de résultats ne seraggdEable dans le cas de sociétés dont les revenus,
les bénéfices ou les flux de trésorerie positifgt dmexistants ou insignifiants.

- Sociétés ayant des revenus, mais aucun bénéfitexode trésorerie positifs significatifs

Il est souvent difficile d’évaluer la probabilitée dsucceés des activités en développement ou de
recherche de ces sociétés et leur impact finanetedtpnc d’établir des prévisions de résultatseet d
flux de trésorerie fiables. Il s’agit généralemdatsociétés en phase de démarrage, de développement
ou de redressement.

La méthode la plus adaptée consistera généralenmntsidérer le prix d'un investissement récent.

Sa pertinence devra toutefois étre évaluée de meanmiguliere. A cet égard, les références
sectorielles pourront fournir des informationsasil

La méthode de lactif net pourra s’appliquer auxié@s dont I'actif net offre une rentabilité
inférieure aux attentes, et pour lesquelles laicesies actifs permettrait d’optimiser la valeur.

La méthode des multiples de résultats ne serapgaable dans le cas de sociétés dont les revenus,
les bénéfices ou les flux de trésorerie positifg szexistants ou insignifiants.

- Sociétés ayant des revenus, des bénéfices péretinasdes flux de trésorerie positifs
pérennes

Dans ce cas de figure, la méthode du prix d'un stiggement récent sera probablement la plus
adaptée, tout au moins pendant une certaine pésigdant I'investissement initial. La durée de eett
période dépendra de circonstances spécifiques,nigaisédera généralement pas un an.

Au-dela, les données de marché et la méthode diplesi de résultats fourniront probablement la
meilleure estimation de la fair value.

Une diminution significative et durable de la valéllun investissement peut résulter, entre autne d'

dépbt de bilan, d'un litige important, du départdouchangement d'un dirigeant, d'une fraude au sein
de la société, d'une altération substantielle dsitieation du marché, d'un changement profond de
I'environnement dans lequel évolue la sociétépdedvénement entrainant une rentabilité inférieure
a celle observée au moment de linvestissemenpetformances substantiellement et de facon
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durable inférieures aux prévisions, ainsi que d¢ aoitre élément affectant la valeur de I'entrepeis
son développement de maniére significative et derdb peut s'agir également de la constatation
objective que la société est dans l'impossibilédeder des fonds dans des conditions de valarisati
qui étaient celles du précédent tour de financement

Dans ce cas, une dépréciation sur le prix d'adepisbu une réduction de la valeur retenue lortade
derniére évaluation est opérée, et ce par traneh@mgt-cing (25) %. La Société de gestion peut
décider d'appliquer une décote autre qu'un multgde vingt-cing (25) % a la condition d'en
mentionner les motifs dans son rapport annuel déaye

- Valorisation des avances en compte courant

Les avances en compte courant sont valoriséesranteuinal. Elles peuvent étre provisionnées
lorsque I'entreprise n’est plus solvable.

- Prise en compte des garanties BPI France

Les investissements font I'objet d’'une souscripgola garantie BPI France, dans la limite du pldfon
annuel, lorsqu’elle répond aux différents critéres.

Lorsqu’une société sous garantie rencontre deisulifs entrainant une diminution de la valeur d’'un
investissement, et si ces difficultés font partes risques couverts par la garantie BPI Franged(dé
de bilan, etc.), I'indemnisation est prise en canmur la valorisation de l'investissement.

En conséquence, la valeur de l'investissement rees inférieure au montant de I'indemnisation a
percevoir sous réserves du plafond et de la duéda darantie.

A contrario, lorsque la cession de nos titres edgemine plus-value, une quote-part de 10% est a
reverser a BPI France dans la limite des indemuorsapergues.

En conséquence, a chaque clbture, les plus-valterstés provenant de revalorisations a la hausse de
nos investissements font I'objet d’'une provisiortrazomptable de 10% de leur montant, dans la
limite des indemnisations recues.

Au 31 décembre 2014, le montant des investissenmemtere en portefeuille, garantis par BPI

France, est de 4 419 403 €. Ces investissementsgsoantis a 50 % et dans la limite d’'une
indemnisation globale de 2 073 963 €.
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Aston Medical 2007 865437 € 50% 432719 €

International Greetings (holding de Dromadaice) 2007 1296 000 € 50% 648 000 €
HFE 20038 802 000 £ 0% 401 000 £
Aston Medical 2008 331 654 € 50% 165 827 €
Pellenc Selective Technologies 2009 324 312 € 0% 162 156 €
Mumualisation 1309702 €
plafonnés a
des conventons 2007-2008-2009 3619403 € 1953963 €
WVentil & Co 2013 800 000 € 50% 400 000 €
Convention 400 000 €
plafonnés i
2013 800 000 € 120 000 €
2200702 €

plafonnés a
Total 4 419 403 £ 2073963 €

Convention 2007

La ligne Mediastay, qui faisait I'objet d’'une gati@nBP| France, a été cédée avec une plus-value.
Turenne Investissement devra reverser une quotalpd0% de sa plus-value a BPI France, soit 250
542,04 €, dans la limite des indemnisations regues.

Pour Globe Diffusion, la quote-part de plus-valuewerser serait de 122 394 €.

Pour Menix, la quote-part de plus-value a revesseait de 610 976,38 €.

Turenne Investissement n'ayant pas recu d’'indertiaisaur la convention concernée, ces montants
ne seront exigibles que si I'une des sociétés ¢gampar la méme convention fait I'objet d’'une
indemnisation ultérieure.

Convention 2008

Concernant la cession des actions Capsule Techiapliegcalcul de la quote-part de plus-value a
reverser est en cours par BPI France. Cette quotesgra exigible a hauteur de 114 495,60 £.
Turenne Investissement ayant percu sur cette ctiomenne indemnisation de ce montant pour la
société Climadiff. Ce montant est provisionné dascomptes au 31 décembre 2014.

Convention 2009

La ligne Quadrimex, qui faisait I'objet d’une gatienBPI France, a été cédée avec une plus-value.
Turenne Investissement devra reverser une quotalpd0% de sa plus-value a BPI France, soit 103
000 €, dans la limite des indemnisations recues.

Turenne Investissement n'ayant pas recu d’indertiaisaur la convention concernée, ce montant ne
sera exigible que si lI'une des sociétés garanti@s l@ méme convention fait I'objet d'une
indemnisation ultérieure.

Tableaux annexes
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Tableaux des flux de trésorerie

—— e liés i I'activité
Resultat net total 5924 -2 969
Elimination des charges et pkoduits sans incidence sur la tresorerie ou non lies 2 I'activite
- dotations nettes aux amorbssements ol provisions 1135 2379
- phus values de cession de TIAP -7 461 0
Variation du BFR Lie 2 I'activite (vaciation des dettes fournisseurs-creances clients) 298 -126
Fluz net de trésorerie genére pac l'activite -104 -716
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement
Acruisition de TIAP -11 707 -4 309
Cession de TIAP 12 323 2543
Variation des autres immobilisations financieres -16 51
Flux net de trésorerie lie aux opérations d'investissement 600 -1715
Dividendes verses 0 0
Auvrmentations de capital en numeraire 0 0
Emissions d'emprunts 0 0
Remboursements d'emprunts
Fluz net de trésorene lie aux operations de Anancement 0 0
Variation de trésorerie
Tresorene d'ouverture 7371 0833
Tresorede de cloture 7 944 T3
Incidence des variations de cours des devises 7 -3
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Immobilisations

Immebilisarions Incorporelles 5 080 - - 5 050
- Frais d’établissement -
- Antres postes 5080 59080

Immobilisations Corporelles

Immobilisations Financiéres 27 525 733 12 034 709 5172 862 34 387 630
- TIAP et autres titres 26 306 273 11 707 285 4 862 531 33151 027
- Prétz et antres immohbilisations

financiéres 1219510 327 424 310 331 1236 602

TOTAL 27 531 763 10 960 556 4 098 709 34 393 610
Amortissements

Immeobilisations Incorporelles
- Frais d'établissement - -
- Autres postes 5980 5980
Immobilisations Corporelles
Immobilisations Financiéres
- TIAP et autres titres
- Préts

TOTAL 5980 5980
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Etat des créances et des dettes

De I'actif immobilisé 1236 602 170172 1066 430
- Préts 1218 626 152 195 1 066 430

- Autres immobilisations financiéres 17 976 17 976

De I'actif circulant 501 093 501093

- Débiteurs divers 496 010 496 010

- Charges constatées d'avance 5083 5083
Total 1737 695 671 265 1 066 430

Emprunts et dettes 767 767
Fournisseurs et comptes rattachés 288 430 288 430 - -
Total 289197 289 197 - -

Provisions et dépréciations inscrites au bilan

Provisions 183 371 72716 62 353 193 734
- pour perte de change 62 353 62 353
- pourrisgues et charges 121018 72716 193 734
Dépréciations 8805851 1447 538 322 642 9930 746
- sur immobilizations financiéres 8805851 14473538 322 642 9930 746

- sur autres immohilisations

TOTAL 8989222 1520254 384 995 10124 480

Produits a recevoir

Autres titres immobilises 450 598 216032
Préts 152 196 115 253
Autres Créances 496010 717 387
Valeurs mobiliéres de placement 30 457 27 218
disponibilités 1145 463
Total 1130 406 1076 352

Charges constatées d’avance

Charges d'exploitation 5083 42 605

Total 5083 42 605
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Charges a payer

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 219 405 187 304
Total 219405 187 304

Composition du capital social

Actions 2,50 2,50 4 683 466 - 517 000 | 4166 466

Notes relatives a certains postes du bilan
Postes de l'actif

Les Titres Immobilisés de 'Activité de PortefeaillT.l.A.P)

lIs regroupent les investissements en fonds pragasés dans le cadre de 'activité de portelieuil
Cette activité est définie comme celle qui consestmvestir tout ou partie de ses actifs dans un
portefeuille de titres, pour en retirer, a plusnooins longue échéance, une rentabilité satisfasant

qui s’exerce sans intervention dans la gestioredéreprises dont les titres sont détenus. Sonsédas
sous cette rubrique, I'ensemble des actions cotdé@s, cotées, certificats d'investissement, parts
sociales, obligations ordinaires, convertiblesjgations a bons de souscription d’actions (OBSA), e
bons de souscription d'actions (BSA) des socidisschises et étrangéres. Les comptes courants ne
figurent pas sous cette rubrique mais sur la ligReéts ».

Les actions et obligations des différentes sociétégortefeuille se décomposent comme suit :

Actions 22022653 8609667 13412087
oc 9624819 521550 9103 269
TOTAL 31647472 9131217 22516256

Les autres titres immobilisés

lls correspondent aux intéréts a recevoir sur Bigations (OC et ORA) des sociétés du portefeuille
ainsi qu'aux parts du FPCI Capital Santé | et aztions Turenne Investissement détenues en propre.

ORA/OC 1503 556 253 629 1249927

Les préts

lls correspondent aux avances en compte courambrdgses aux sociétés du portefeuille et
augmentées des intéréts a recevoir. Ces avancesngpie courant peuvent avoir vocation a étre
converties en fonds propres.

1218 626 545901 672725
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Les créances

Les créances comprennent le solde du produit deocedes actions Capsule cédées le 30 juin 2012,
soit 490 030 € actuellement sous séquestre.

Les créances comprennent également un avoir agieckr5 980 €.

Les valeurs mobilieres de placement

Les valeurs mobiliéres de placement (VMP) corredpahaux liquidités en attente d’investissement,
elles sont placées dans des certificats de dépdtiépbts a terme et fonds monétaires et obligatair
Elles se décomposent de la maniére suivante aé&intbre 2014 :

SG Oblig Corp 1-3 ans 260332 271591
BFT Crédit Opportunités 502 340 520228
BFT Crédit Opportunités Plus 500236 527952
Dépdt 4 terme 2542304 2542304
Intéréts courus 30 457 30 457
TOTAL 38350669 3892533

Les charges constatées d’avance

Il s’agit de frais de communication, d’assurancdietontrat de liquidité.
Postes du passif

Tableau d’évolution des capitaux propres

Capitaux propres a ['ouverture 26 481 147 29 449 972

Resultat penode 5923907 -2968 825
Distribution de dividendes 0 0
Capitaux propres a la cléture 32 405 054 26 481147

Capitaux propres

Suite a I'annulation de 517 000 actions le 19/1220e capital social est composé de 4 166 466
actions de 2,50 euros, entierement libérées.

Les capitaux propres ont évolué de la fagon suévant

Capitaux propres au 31/12/2013 : 26 481 147 €.

Résultat au 31/12/2014 : 5 923 907 €

Capitaux propres au 31/12/2013 : 32 405 054 €.

Provisions pour risques et charges

La provision de 193 734 € correspond essentielléraela franchise de I'assurance du séquestre
Capsule et la provision d’une partie de ce séqeiestr
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En effet, dans le cadre de la cession de la so€igpisule Technologies en juin 2012, une partie du
produit de cession (980 000 $) a été mis sous séguau titre de la garantie d’actif. Ce séquédsite
I'objet d’'une assurance assortie d’'une franchiseagété provisionnée. Une partie de ce séquestre
(438 655 $) a été remboursée en janvier 2014 déeambre 2014. Suite aux réclamations formulées
par l'acquéreur, un accord transactionnel a ét@ésign octobre 2014, arrétant le montant des
réclamations a la somme de 169 876 $. Une provimonplémentaire a donc été comptabilisée.

Dettes

Les dettes correspondent principalement a la qoatede plus-value de la cession Capsule a reverser
a BPI France, des honoraires d'avocats, de comimessaux comptes, du déontologue, des frais de
communication et d’assurance.

Engagement hors bilan

BPI France garantie

Convention 2007

La ligne Mediastay, qui faisait I'objet d’'une gati@nBP| France, a été cédée avec une plus-value.
Turenne Investissement devra reverser une quotalpd0% de sa plus-value a BPI France, soit 250
542,04 €, dans la limite des indemnisations recues.

Pour Globe Diffusion, la quote-part de plus-valueverser serait de 122 394 €.

Pour Menix, la quote-part de plus-value a revesseait de 610 976,38 €.

Turenne Investissement n'ayant pas recu d'indertiaisaur la convention concernée, ces montants
ne seront exigibles que si I'une des sociétés gammpar la méme convention fait I'objet d'une
indemnisation ultérieure.

Convention 2008

Concernant la cession des actions Capsule Techapliegcalcul de la quote-part de plus-value a
reverser est en cours par BPI France. Cette quotesgra exigible a hauteur de 114 495,60 €.
Turenne Investissement ayant percu sur cette ctiowenne indemnisation de ce montant pour la
société Climadiff. Ce montant est provisionné dasscomptes au 31 décembre 2014.

Convention 2009

La ligne Quadrimex, qui faisait I'objet d’'une gati@anBPI France, a été cédée avec une plus-value.
Turenne Investissement devra reverser une quotedpat0% de sa plus-value a BPI France, soit
103 000 €, dans la limite des indemnisations recues

Turenne Investissement n'ayant pas recu d’indertiaisaur la convention concernée, ce montant ne
sera exigible que si l'une des sociétés garanti@s l@ méme convention fait I'objet d'une
indemnisation ultérieure.

FPCI Capital Santé 1

Turenne Investissement s’est engagé a investifl®ns d’euros dans le FPCI Capital Santé 1, géré
par Turenne Capital et investissant dans le sedels santé. Au 31 décembre 2014, 31,15% de cet
engagement, soit 934 500 €, a été libéré.

Autres engagements
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Dans le cadre de l'opération de cession des tivdeG Holding en avril 2011, Turenne
Investissement a consenti au titre de garantidifietcde passif une promesse de cession de titees.
montant maximum de cette garantie est de 172 F68dela du 31 mars 2013.

Suite a la révocation d'un dirigeant d’'une socidtéportefeuille, Turenne Investissement (ainsi que
tous les autres actionnaires financiers au captafg assignée par celui-ci en dommages et igtérét
En premiere instance, ainsi qu’en appel seuled&tba été condamnée.

Evénements postérieurs a la cldture

Turenne Investissement investit 2,3 millions d'sulans Bien a la Maison (« BALM ») afin de lui
permettre de réaliser I'acquisition de la sociédénifacile et de s'imposer comme le deuxiéme acteur
de l'aide & domicile en France.

Notes relatives a certains postes du compte ddtaésu

Charges d’exploitations

- autres achats et charges externes

Les frais généraux de I'exercice se décomposela figon suivante :

Montant
Rémunération de la gérance 633611

Honoraires - investissements et
cessions 73721

Honoraires - juridiques 48 574

Marketing et communication 39 954
Assurances 43 033

Contrat de liquidité 27019
Honoraires - commissaires aux comptes 38592

Autres honoraires

Honoraires - comptabilité 14128

Honoraires - déontologie 12 000
Frais de Gestion des titres 0452
Frais bancaires 1325

TOTAL 043 429

- impébts, taxes et versements assimilés

La société ayant opté pour le régime fiscal desétéx de capital-risque, tous les produits entrant
dans le champ d'application de la loi sont exonédéslimpdt sur les sociétés. Le montant
comptabilisé sur cette ligne correspond a la cidisdonciére des entreprises (CFE).

- autres charges

Elles concernent les jetons de présence allouésmambres du Conseil de Surveillance.

Produits financiers

- d'autres valeurs mobilieres et créances defliamtnobilisé

Ces produits correspondent aux intéréts des ORAsde®tés du portefeuille et des avances en
compte courant.
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- autres intéréts et produits assimilés

lls correspondent aux intéréts des obligations stesétés du portefeuille ainsi qu'aux intéréts des
certificats de dépot et des dépbts a terme.

- reprises sur dépréciations, provisions et trahdfecharges
Les 322 642 € correspondent a des reprises desfposi
- produits nets sur cession de valeurs mobiliéesglacement

Il s'agit des plus-values nettes de cessions suwvadeurs mobilieres de placement en portefeuille
pour le placement de la trésorerie en attente ditissement.

Charges financieres

- dotations aux amortissements, dépréciationsoetigions

Ces charges correspondent aux provisions d’'un mbrita 1 447 538 € comptabilisées pour la
dépréciation des titres des sociétés, Mediastagifpl Augustine Animations Dromadaire, Aston
Medical et du FPCI Capital Santé | ainsi que deéréts courus sur les titres CENA, Countum,
Mediastay Holding et Somedics.

Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel provient principalementaleession des actions Menix (plus-value de 6 426
842 €) et Quadrimex (plus-value de 1 034 583 €).
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Résultat et autres éléments caractéristiques de smciété au cours des cing derniers exercices

Capital en fin d"exercice

LCapital social 11 708 665 11 708 665 10416 165 10415 1585 10216 165
Nombre d'acoons ordinaires 4683 2466 4 683 466 4 166 466 4 166 466 4 166 466
Nombre d'acoons a dividende prioritaire
—rLr“ I : Tact
- 706 5681 3 501074 3817 563 - 665 B9 T 371 445
-1783 977 2 654 435 7481 -2 968 825 5923 907
-0.15 075 052 -0.15 L77
0,38 057 0.00 -0,71 L4

Tableau des filiales et participations

Capital
[en€)

Filiales et participations

Propres titres détenus titr étenus
(en€) Brute € Nette en €

Capitaux  Valeur comptable des Valeur comptable des

£té non encor

Préts etavances

entis par la

aval don:

"% parla société
remboursés (en €)

Chiffre

Cautions et d'affairesHT Résultat du
du dernier dernie: Teic

Observations

Aston Medical

21 de Montreynaud 990 144 €709 €13 3890 095 NC
18 rue de Montreynzaud

42 000 Saint Etienne

11.0eM€

-0,340 M€

au31/12/2013

Mediastay Holding

(holding de Mediastay) 17170 667 €343 421€ 3545022 NC
45 rue Jean Jaures

52 300 Levallois Perret

818 M€

-95 M€

au31/12/2013

International Greetings

(holding de Dromadaire) 2037000 524D E54E 1295 566 NE
868 ruede la République

92 800 Putesux

0,006 M€

au 30/09,/2014

(holding de Dedienne Santé et

Serf) 16349 519€ 1690 148 NC
1 avenue Franklin Delano

Roosevelt

75 008 Paris

lers comptes non
encore établis

Menix Group (holding de

Dedienne Santé et Serf) 20 132 461 2541 000 NC
85 chemin des Bruyéres

€9150 Decines Charpieu

lers comptes non
encore érablis

Cevine Glass (holdingdu
Groupe Le Kap Verre etdes
Miroiteries Dubrulle )

7 ruede la Cruppe

59650 Villeneuve d'Aseq

2633 334 5 565228 € 759 999 NC

1,015 M€

0.8 M€

au 30/09/2014

Clinidev
5 rue Louis Bleriot
€3100 Clermont Ferrand

8573 819 9187149 € 1188 17 NC

0.03eME

1,15 M€

au31/12/2013

Countum

(holding de Satam et Meci) & 687 590 306l 201€ 1125 000 NC
11 Avenue Ch de Gaulle

95 700 Roissy en France

540 1e3

1.074 M€

-0.372 M€

au 30/04/2014

Augustines Animation

(holding de 1d&h 1650000 2981056 € £50 000 NE
12 rue des Dames Augustines

92200 Neuilly sur Seine

0.26 M€

0.05 M€

au31/12/2013
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Hawker Holding

(holding de Globe Diffusion) 7 663 115 10 965 896 1405558 NC 106 479 o 0,43 M£ 1ME 0 au 31/12/2013
42 rue dAguesseau

92 100 Boulogne Billancourt

Solem Finance

(holding de Solem) 8703 619 13 652 332 623 273 NC ] o 0 ME 0,067 M£ o au 31/08/2014
3 avenue de [Opérs

75 001 Paris

HPE (holding de Pellenc

Selective Technologies) 247000  B12317.82 201908 NC 0 0 oM 55 ME 0 =u 31/12/2013
Route de Rustrel

54 400 APT

Béranger

(holding de Carven) 2531664 4901383 1034800 NC 335 445 o 0,59 M€ - 136 M€ 0 =u 31/08/2013
10 rue libbaye

75 00€ Paris

CENA

(holding de CEDE) 18 074 001 - 624 232 762785 NC 101 807 o ] - 0,39 M€ ] au 31/12/2012
4 avenue de [Opéra
75 001 Paris
Somedies 43 350 08955 £ 584745 NC 134733 0 452 M€ -042 M€ 0 =1 31/12/2010
13 rue Camille Desmoulins

92441 Issy-Les-Moulineaux

Pellenc Selective Technologies
125 Rue Francois Gernelle 84
120 Pertuis

2 775 000 3 736 766€ 324312 NC 0 o 1895 M€ - 48 M€ 0 =1 31/12/2013

Financiére Logistigue

Grimonprez 45120448 48203 452% 1077 357 NC 0 0 oMe -0.8ME 0 Au 31/12/2014
2 ruedu Calvaire

59 811 Lesquin

Hétellerie Saint Jacques

5 3332900 3156133 524 840 NC 0 o 402 M€ -0,03 M€ 0 au31/12/2018
9 ruede Téhéran
75008 Paris
Hotel des Remparts 3399 410 3072 361 1300 000 NC 0 o 0,006 ME -032 ME 0 au 31/12/2013

5 rue de Téhéran
75008 Paris

1 ers comptes
10 1000 000 NC 0 0 0 non encore
établis

Kelenn Participations
(Holding Sermeta)
3 rue Keravel 29200 Brest

1 ers comptes

Cosmeur

13 200 001 1500 000 NC 0 0 0
(Holding Sermeta) nen E;‘;"“
3 rue Keravel| 29 200 Brest etzblis
Société Nord Capiral FF 5 109 393 1 088 252 Ne . 0 . tex bilan non
(Holding Foirfouille) encore &abli

77 rue Nationale 59 000 Lille

FF Développement

(Holding Foirfouille) 29 756 544 1694 247 NC 0 0 0
155 avenue Clément Ader

34 174 Castelnau Le Lez

1ler bilan non
encore &tabli

Ventil And co

(Holding Alvene) 4300 000 4634305 200 000 NC 0 [ 05ME -0,3M€ 0 31/12/2013
7 Rue De Luchewd] 20600

Doullens

31647 472 2516256 1218626

Nous considérons que du fait de notre activitéMakurs Nettes Comptables de nos participations
constituent des informations stratégiques et negraudonc pas étre communiquées ligne a ligne. »
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20.1.2 Note complémentaire sur les méthodes d'évaluatioredTurenne Investissement

La valeur d'inventaire des titres immobilisés dactivité de portefeuille est estimée, conformémamtPlan
comptable général, & leur valeur probable de négoni Turenne Investissement détenant uniquemest d
participations dandes sociétés non cotéesgtte valeur est déterminée par référence aux pisatmns du guide
AFIC/EVCA.

Lorsque la valeur d'inventaire est supérieure adkeur d'acquisition, aucune plus-value latentesneonstatée
comptablement, cette valeur étant uniquement égdlipour la détermination de la valeur estimative du
portefeuille.

Lorsque la valeur d’inventaire est inférieure &ddeur d’acquisition, une dépréciation est compisde pour la
différence.

Détermination de la valeur d’inventaire

Trimestriellement, la valeur des sociétés du petidle est estimée lors de réunion de valorisatwec les
commissaires aux comptes de la société. La valearparticipations est déterminée a partir de mekige
résultats (multiple I’EBITDA essentiellement). Qaslltiples peuvent étre les multiples de comparablesle
marché (obtenu gréace a des informations avec legues d’affaires, notre connaissance d’opératiéosntes...)
ou les multiples utilisés lors de notre acquisition

Ainsi, il existe trois cas différents pour lesrl&s du portefeuille, qui sont donc valorisées :

- Aleur prix de revient : valeur de notre investissement
- A un prix supérieur a leur prix de revient : réévaluation de la valeur de la ligne pour lalesealeur
estimative

- Aun prix inférieur & leur prix de revient : dépréciation de la valeur de la ligne.
Les sociétévalorisées a leur prix de revientsont les sociétés pour lesquelles il y a eu urégadipn récente
(moins de douze mois) ou pour lesquelles il n'yaa pu d’évenements significatifs entrainant un gharent de
valeur depuis I'entrée au capital. Dans ce casgalarisation trimestrielle par les multiples de garables donne
une valeur proche de la valeur du prix de revient.

Les sociétésvalorisées a un prix supérieur a leur prix de reviat sont des sociétés pour lesquelles les
indicateurs financiers se sont nettement amélidefmiis I'entrée au capital (amélioration du chifffaffaires,
progression de 'EBITDA, remboursement de la ddtas le cadre d’'une opération de LBO, croissantere)

ou pour lesquelles une nouvelle opération estietare a un prix supérieur au prix de revient.

Dans ce cas, 2 méthodes sont utilisées :

- La méthode des multiples ou ratio de résultats GATBA/EBIT
- La méthode de valorisation au prix d’'une transacté&cente lorsqu’un tiers est intervenu au capibeir
un prix de revient supérieur a celui de Turennestigsement.

Les sociétésalorisées a un prix inférieur & leur prix de reviet sont des sociétés pour lesquelles il y a eu une
dégradation significative de la valeur depuis Féatde Turenne Investissement au capital.
Ce sera notamment le cas des situations suivantes :
* les performances ou les perspectives de I'EnsepgBous-jacente sont sensiblement inférieures aux
anticipations sur lesquelles la décision d’Investieent a été fondée ;
« les performances de I'Entreprise Sous-jacenté sgstématiquement et sensiblement inférieures aux
prévisions ;
e I'Entreprise Sous-jacente n'a pas rempli certaoigectifs, tels que des essais cliniques, des
développements techniques, le retour a la rent@hile certaines divisions, ou la mise en ceuvre de
restructurations ;
« les performances budgétées sont revues a leebaiss
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« 'Entreprise Sous-jacente n’'a pas respecté cermgagements financiers ou obligations ;

« présence d’éléments hors bilan (dettes ou gasgnti

« proces important actuellement en cours ;

« existence de litiges portant sur certains aspmutamerciaux, tels que les droits de propriété strikls ;

« cas de fraude dans la société ;

» changement dans I'équipe dirigeante ou la stimidg I'Entreprise Sous-jacente ;

< un changement majeur — négatif — est intervenuaffecte I'activité de la société, son marché& so
environnement technologique, économique, réglenrenda juridique ;

* les conditions de marché ont sensiblement chabgéi peut se refléter dans la variation des cdars
bourse de sociétés opérant dans le méme sectelansudes secteurs apparentés ;

» 'Entreprise Sous-jacente procéde a une levédodds dont les conditions semblent différentes du
précédent tour de table.

Au 31 décembre 2014, deux méthodes ont été appkqué

Si une opération sur le capital a eu lieu a un prfiérieur au prix de revient, la ligne correspomtgaest
valorisée au prix de ce dernier tour.

Par ailleurs, si la continuité d’exploitation esdfiditivement compromise, ou si la société faitbjet
d’une procédure collective (liquidation judiciairg, la valorisation est ramenée a 0.

20.1.3

Rapport des commissaires aux comptes sur les comptannuels au 31 décembre 2014

« Exercice clos le 31 décembre 2014
Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confaevptre assemblée générale, nous vous présentons
notre rapport relatif & I'exercice clos le 31 déoen2014, sur :

- le contréle des comptes annuels de la société TMREMVESTISSEMENT S.C.A,, tels
gu'ils sont joints au présent rapport ;

- lajustification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiques préspar la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par la gérdinoeus appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normegedcice professionnel applicables en France ; ces
normes requierent la mise en ceuvre de diligencesgi@nt d'obtenir I'assurance raisonnable que les
comptes annuels ne comportent pas d'anomalieisaivies. Un audit consiste a vérifier, par soretag

ou au moyen d’autres méthodes de sélection, leseéis justifiant des montants et informations faguir
dans les comptes annuels. Il consiste égalemenppaéder les principes comptables suivis, les
estimations significatives retenues et la présemtad’ensemble des comptes. Nous estimons que les
éléments que nous avons collectés sont suffisaaispeopriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes régles et principes comptables francais,
réguliers et sincéeres et donnent une image fidéletdultat des opérations de I'exercice écoulé gires
de la situation financiére et du patrimoine dedei&té a la fin de cet exercice.

Justification des appréciations
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En application des dispositions de I'article L.828u Code de commerce relatives a la justificatlen
nos appréciations, nous portons a votre connaisdaa@léments suivants.

Les instruments financiers de capital investisseénsemt valorisés selon les méthodes décrites dans
'annexe des comptes annuels. Nous avons pris @xamee des procédures définies par la société de
gestion, des informations et des hypothéses retepoer la valorisation de ces instruments finascier
Nous avons procédé sur ces bases a I'appréciaticardctére raisonnable de ces estimations.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent darabtre de notre démarche d’audit des comptes Bnnue
pris dans leur ensemble, et ont donc contribuéfartaation de notre opinion exprimée dans la preenieé
partie de ce rapport.

Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux esomfexercice professionnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues auil

Nous n'avons pas d'observation a formuler sumieésité et la concordance avec les comptes andasls
informations données dans le rapport de gestiodadgérance et dans les documents adressés aux
actionnaires sur la situation financiére et les p@® annuels.

En application de la loi, nous nous sommes assjuédes diverses informations relatives aux prites

participation et de contrble et a l'identité desedéeurs du capital vous ont été communiquées ans
rapport de gestion.

Paris La Défense, le 20 avril 2015

KPMG Audit
Département de KPMG S.A.

Isabelle Goalec
Associée

»
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20.1.4 Comptes annuels au 31 décembre 2013

«RAPPORT FINANCIER 2013

BILAN ACTIF

Au 31 décembre 2013

Brut Amortissements Net Net
Capital souscrit non appelé - - -
Immaobilisations incorporelles 5980 3980 - -
- Concession brevet licence 5980 5980 - -
Immobilisations corporelles| - - -
Immobilisations financiéres 275253 784 8805851 18719933 19282161
- Créances rattachées d des - - - -
- Titres immobilises de l'activité de 25635 787 7 887 640 17748147 18111299
- Autres titres immobilisés 576 032 162 100 413931 595 675
- Préts 1181683 754 363 427 319 547 606
- Autres immobilizations financiéres 132 283 1747 130535 27 580
ACTIF IMMOBILISE 27531 To4 8811831 18719933 19232161
Créances 717 387 717 387 748 888
- Autres eréances J17 387 717 387 745 BBE
Valeurs mobiliéres de placement 6245638 6 245 638 9490325
- Autres titres 6245638 6245 638 9490 325
Disponibilités 1125470 1125470 342832
Charges constatées d'avance 42 605 42 603 47 575
ACTIF CIRCULANT 2131099 8131099 10 629 620
Ecarts de conversion Actif 62 353 62 353 30852
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BILAN PASSIF

Au 31 décembre 2013

- Capital 10416 165 10416 165
- Primes d'émission, de fusion, d'apport 18326 508 18326598
- Réserve légale 828 533 828533
- Autres réserves 828 533 828533
- Report & nouveau - 940 857 -957 338
- Résultat de l'exercice -2 068 825 7481
Capitaux Propres 26481 147 20449971
Autres fonds propres - -

- Provisions pour risques 183371 80 379
Provisions pour risques et charges 183371 80379
- Fournisseurs et comptes rattachés 244 868 412 282
- Dettes fiscales et sociales - -

- Dettes sur immobilisations et comptes rattaches - -
Dettes 248 868 412 282
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COMPTE DE RESULTAT

Au 31 décembre 2013

Chiffre d’affaires - -
Produits d'expleitation 2010
- reprises sur provisions et transfert de charges 2000
- gutres produits 10
Charges d'exploitation 902 741 1075721
- autres achats et charges externes 852 751 1022708
- impéts, taxes et versements assimilés 115 113
- dotations aux amortissements sur immobilisations - -

- autres charges 40875 52 900
Reésultat d'exploitation -902 741 -1073711
Produits financiers 364 348 808 123
- d'autres valeurs mobiliéres et créances de l'actif immobilisé 77032 70260
- autres intéréts et prodults assimilés 266 608 243 898
- reprises sur dépréciations, provisions et transfert de charges 4263 334917
- produits nets sur cession de valeurs mobiliéres de placement 16 445 159 048
Charges financiéres 2307 317 3817581
- dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 2307278 3817 581
- charges nettes sur cession de VMFP 39 -
Résultat financier -1942 969 -3 009 458
Produits exceptionnels 1239529 7719041
- sur apérations en capital 1239529 7719 041
Charges exceptionnelles 1362 643 3628392
- sur opérations en capital 1291152 3 578 865
- sur opeérations de gestion 71491 49 527
Résultat exceptionnel -123 114 4 090 649
RESULTAT NET TOTAL - 2968825 7481
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ANNEXES DES COMPTES ANNUELS

Présentation de Turenne Investissement

Turenne Investissement est une société en comreapdit actions, régie par les dispositions de
I'article L. 226-1 et suivants du Code de Commecctée sur le marché Alternext d’Euronext depuis
le 5 décembre 2006.

Par ailleurs, Turenne Investissement a opté pouédane juridique et fiscal des SCR (sociétés de
Capital Risque), qui lui permet d’étre exonéréengdt sur les sociétés sur la totalité des produits
courants et des plus-values de cession des titresod portefeuille, a condition que 50% de sa
situation nette comptable soit constituée de tipaasicipatifs ou titres de capital ou donnant acae
capital d'une société de maniére constante.

Quant aux actionnaires de la SCR, leur régime [fiseaveut également attractif : il permet aux
personnes physiques résidentes en France de hénéfime exonération totale de I'imposition des
plus-values sur cession d'actions détenues depuiscins 5 ans (sauf prélevements sociaux, CSG/
RDS) et d’'une exonération totale de I'impositios devidendes.

Investissements réalisés au cours de I'exercice 201

Au cours de I'exercice, quatre nouveaux investigsgmont été réalisés :

- 0,034 M€ dans Countum (Satam-Meci) dans le cadtadeompagnement de cette société.

- 0,8 M€ dans la société Ventil & Co (Alvene), leadwtional dans la fabrication et la
commercialisation de hottes et de plafonds filsaat destination des grandes cuisines
professionnelles ;

- 0,9 M€ dans I'Hbtel des Remparts, pour l'acquisititu fonds de commerce et des murs de
I'H6tel Mercure Metz Centre, établissement 4 ésoike 112 chambres auprés du groupe

Accor ;

- 1,077 M€ dans Financiére Logistique Grimonprez, soiimére de Log-S, créateur de
solutions logistiques dédiées aux secteurs ensanoie de I'e-commerce et de la distribution.

- -0,207 M€ dans Mediastay, plate-forme de jeux @B&ames Passport.

Sociéte Date d'investissement Montant (en millions €)
Countum [Satam - Meci) février 2013 0,034 million €
Mediastay mars 2013 0,207 million €
Ventil & Co (Alvene) juillet 2013 0,800 million €
Financiére Logistique Grimonprez novembre 2013 1,077 million £
Hatel des Remparts (Mercure Metz Centre) décembre 2013 0,900 million €
TOTAL 3,018 millions €
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Cessions réalisées au cours de I'exercice 2013
Au cours de I'exercice, Turenne Investissemenbisé& deux nouvelles cessions :

- la participation dans SIL, expert en solutions $tigue, a été cédée, avec une plus-value de
0,23 M€ ;

- des actions Mediastay ont été cédées a un centime lé cadre de l'exercice de la clause
d'ajustement de prix (ratchet) par Iris Capitdb@tvest.

Valeur estimative du portefeuille (TIAP — Titres immobilisés de I'activité de portefeuille)

Valeur Valeur Valeur
comptable comptable estimative
brute nette
Fractions du portefeuille évaluées :
- au cout de revient 9 623 259 9 623 259 9 623 259
- 2 une valorisation inférieure au cout de revient 11 591 255 3 605 815 3 605 815
- a une valorisation supétieure au cout de revient 4781274 4781 274 11 571 110
Valeur estimative du portefeuille 25995 787 18 010 348 24 800 184
préts 1181 683 427 319 427 319
intéréts courus 216 032 151 731 405 429
Total incluant les créances rattachées aux TIAP 27 393 502 18 589 399 25 632 932
Provision comptable -8 804 103
Plus value Iatente non comptabilisée 7 043 534

Regles et méthodes comptables

La société cldture son sixieme exercice comptahieeddurée de 12 mois (du ler janvier 2013 au 31
décembre 2013).

Les comptes annuels sont établis conformément aspositions législatives et réglementaires
actuellement en vigueur et en particulier précasggar le Plan Comptable Général.

Les conventions générales comptables ont été agglegdans le respect des principes :
- de continuité de I'exploitation,
- de permanence des méthodes comptables d'un exan&Gcere,
- d'indépendance des exercices,
et conformément aux régles générales d'établisseetele présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation deseiits inscrits en comptabilité est la méthode des
codts historiques.
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Les immobilisations incorporelles sont évaluéesrsétur colt d’acquisition (prix d’achat plus frais
accessoires).

Les amortissements pour dépréciation sont calau&sant le mode linéaire ou dégressif en fonction
de la durée de vie prévue :

- frais de constitution : 100 % la premiere année,
- frais d’établissement : 5 ans en linéaire au pedttnporis,
- site internet : 100 % la premiére année.
Méthode de suivi et de dépréciation des participadths en comptabilité

Conformément a la réglementation comptable, lesstile participation sont comptabilisés a leur
valeur d'acquisition, constituée par le co(t d'adiars frais d’accessoires.

Lorsqu’'une diminution significative et durable de Yaleur d’'une participation est constatée, une
dépréciation sur le prix d’acquisition est opégEnéralement par tranche de 25%.

Une diminution significative et durable peut résultentre autre, d’'un dép6t de bilan, d'un litige

important, du départ ou du changement d'un dirigediune fraude au sein de la société, d'une
altération substantielle de la situation du marchén changement profond de I'environnement dans
lequel évolue la société, de tout événement erindinne rentabilité inférieure a celle observée au
moment de l'investissement ainsi que tout autrenélé affectant la valeur de I'entreprise et son
développement de maniére significative et durable.

Méthodes d’'évaluation extracomptable

Valorisation des titres cotés

Les titres cotés sont évalués selon les critéreaists :

- les titres francais admis sur un marché régleé&esur la base du dernier cours constaté sur le
marché réglementé ou ils sont négociés, au joulédaluation ou le dernier jour ouvré précédant le
jour de I'évaluation si celui-ci n'est pas un jouvré ;

- les titres étrangers admis sur un marché réglgmenr la base du dernier cours constaté sur le
marché réglementé s'’ils sont négociés sur un maegfiémenté francgais au jour de I'évaluation ou le
dernier jour ouvré précédant le jour de I'évaluaso celui-ci n'est pas un jour ouvré, ou du dernie
cours constaté sur leur marché principal convergero suivant le cours des devises a Paris au jour
de I'évaluation ;

- les valeurs négociées sur un marché qui n’estdgilementé, sur la base du dernier cours pratiqué
sur ce marché au jour de I'évaluation ou le derjoer ouvré précédant le jour de I'évaluation si
celui-ci n'est pas un jour ouvré ; toutefois, larsde montant des transactions réalisées sur leh@ar
concerné est trés réduit et que le cours pratidest pas significatif, ces valeurs sont évaluées
comme les valeurs non cotées.

Cette méthode n’est applicable que si les courletesit un marché actif. Un instrument sera
considéré comme négocié sur un marché actif 'ipessible d’en obtenir une cotation sans délai et
de maniére réguliere auprés d’une bourse de valdwns courtier, d’un service de cotation, ou d’un
organisme réglementaire, et si ces cotations reptést des transactions effectives et régulieres,
réalisées dans des conditions de concurrence nermal
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Il pourra étre appliqué aux criteres d'évaluatiordessus une décote de négociabilité si les
transactions sur les titres concernés font I'odtrestrictions officielles et/ou s'il existe ursque
que la position ne soit pas immédiatement cessible

- pour les investissements cotés soumis a undctésir affectant la négociation ou a une période
d'immobilisation (période de lock-up), une décogevihgt (20) % par rapport au cours de marché
sera appliquée. Cette décote sera progressiveamaeneée a zéro en fin de période,

- pour les investissements cotés dont la cessiest pas soumise a restriction, mais pour lesqeels |

volume quotidien moyen de titres échangés ne pepaeide sortir immédiatement, une décote sera
appliquée. Jusqu’a 20 jours de Bourse : aucuneteléeatre 20 et 49 jours de Bourse : décote de
10%, entre 50 et 100 jours de Bourse : décote @&, 2li-dela de 100 jours de Bourse : décote de
25%.

Ces deux types de décote ne seront pas cumulés.dRaaines circonstances, le volume d’échange
ne constituera pas un indicateur pertinent de ¢eciébilité d'un titre. Ce sera notamment le cas de
titres dont les volumes échangés sur le marché iesuffisants pour susciter I'intérét de certains
investisseurs, qui sont pourtant préts a achetervdiimes plus conséquents hors marché. Dans ce
cas de figure, il conviendra de tenir compte des<et des montants de ces transactions hors marché
(marché de blocs) pour déterminer la négocialilitditre.

Parts ou actions d'OPCVM et droits d'entités d$tissement

Les actions de SICAV, les parts de fonds commungpldeement et les droits dans les entités
d'investissement visées au 2 du Il de l'articlel4:28 du code monétaire et financier sont évalués s
la base de la derniére valeur liquidative connupaude I'évaluation.

Concernant les parts d'un FCPR et/ou les droits dae entité d'investissement visée au 2 du Il de
l'article L.214-28 du code monétaire et financlarSociété de gestion peut opérer une révision par
rapport a la derniére valeur liquidative connugoau de I'évaluation, si avant cette date, il apEiégé

a sa connaissance des informations sur les patiois détenues par ce FCPR ou cette entité
d'investissement, susceptibles de modifier de fajgnificative ladite derniére valeur liquidative d
référence.

Valorisation des titres non cotés

Les titres non cotés sont évalués selon la métdedeomparables boursiers sur lesquels une décote
de 40% est appliquée.

Les méthodes suivantes pourront étre retenuesljgwatuation des titres : I'évaluation pourra étre

effectuée en appliquant sur la participation, destiples ou ratios de valorisation déterminés en
fonction des données financieres telles que cagatains boursieres, cash flow, bénéfices, EBIT,
EBITDA. Ces multiples et ratios sont déterminésagipd’un échantillon de sociétés comparables a
la participation évaluée ou issues du méme sedtaativité.
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Les mémes méthodes devront s’appliquer d’'une péripd'autre, sauf changement au niveau de
I'entreprise (notamment si celle-ci génére désosruak rentabilité pérenne).

Pour estimer la valorisation d’'un investissemeatSbciété de Gestion utilisera une méthodologie
appropriée a la nature, aux caractéristiques etcamaosnstances de l'investissement et formulera des
hypothéses et des estimations raisonnables. Le staddéveloppement de I'entreprise et/ou sa
capacité a générer durablement des bénéfices otrésmerie positive influenceront également le

choix de la méthodologie.

On distinguera les cas suivants :

- Sociétés en création, sociétés sans revenus oudmgecevenus insignifiants, et sociétés
sans bénéfices ou flux de trésorerie positifs

Ces sociétés, qui donnent généralement lieu andestissements de type amorcage ou capital-risque,
ne générent habituellement aucun résultat ni fleitrdsorerie positif, et n'en généreront pas atcour
terme. Dans ces conditions, il est difficile d’éwal la probabilité de succés ou d'échec des a&sivit
de développement ou de recherche de I'entreprideuetimpact financier, et donc d’établir des
prévisions de flux de trésorerie.

Par conséquent, I'approche la plus adaptée powrrdéter la fair value consistera a utiliser une
méthode basée sur des transactions observéesgcenrfence le prix d'un investissement récent.

Cette méthode ne sera valable que pendant unedpélitnitée aprés la transaction de référence,
période dont la durée refletera les conditions @em@ l'investissement. Dans la pratique toutefois,
une période d’'un an est généralement retenue.

A lissue de cette période, la Société de gestiemral établir si I'évolution du contexte de
I'investissement justifie un changement de méthogiel de sorte gu’'une des autres méthodologies
répertoriées soit plus appropriée ou si certai@méhts démontrent, soit une érosion de la valeur de
l'investissement, soit une augmentation difficiletneontestable de celle-ci. Dans le cas contrkire,
Société de gestion reportera simplement la valetenue lors de la précédente évaluation.

La méthode des multiples de résultats ne seraggEable dans le cas de sociétés dont les revenus,
les bénéfices ou les flux de trésorerie positifgt dmexistants ou insignifiants.

- Sociétés ayant des revenus, mais aucun bénéfitexode trésorerie positifs significatifs

Il est souvent difficile d’évaluer la probabilitée dsucces des activités en développement ou de
recherche de ces sociétés et leur impact finanetedtpnc d’établir des prévisions de résultatseet d
flux de trésorerie fiables. Il s’agit généralemdatsociétés en phase de démarrage, de développement
ou de redressement.

La méthode la plus adaptée consistera généraleanemsidérer le prix d'un investissement récent.

Sa pertinence devra toutefois étre évaluée de meanmiguliere. A cet égard, les références
sectorielles pourront fournir des informationsasil
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La méthode de l'actif net pourra s’appliquer auxiétés dont l'actif net offre une rentabilité
inférieure aux attentes, et pour lesquelles laiceses actifs permettrait d’optimiser la valeur.

La méthode des multiples de résultats ne serapgaiable dans le cas de sociétés dont les revenus,
les bénéfices ou les flux de trésorerie positifg szexistants ou insignifiants.

- Sociétés ayant des revenus, des bénéfices péretinasdes flux de trésorerie positifs
pérennes

Dans ce cas de figure, la méthode du prix d'un stigsgement récent sera probablement la plus
adaptée, tout au moins pendant une certaine pésigdant I'investissement initial. La durée de eett
période dépendra de circonstances spécifiques,nigaisédera généralement pas un an.

Au-dela, les données de marché et la méthode dimples de résultats fourniront probablement la
meilleure estimation de la fair value.

Une diminution significative et durable de la valéllun investissement peut résulter, entre autne d'
dép6bt de bilan, d'un litige important, du départdouchangement d'un dirigeant, d'une fraude au sein
de la société, d'une altération substantielle dsitistion du marché, d'un changement profond de
I'environnement dans lequel évolue la sociétépdeévénement entrainant une rentabilité inférieure
a celle observée au moment de linvestissemenpetformances substantiellement et de facon
durable inférieures aux prévisions, ainsi que d¢ aoitre élément affectant la valeur de I'entrepeis
son développement de maniére significative et derdb peut s'agir également de la constatation
objective que la société est dans l'impossibilédeder des fonds dans des conditions de valarisati
qui étaient celles du précédent tour de financement

Dans ce cas, une dépréciation sur le prix d'adepisbu une réduction de la valeur retenue lortade
derniére évaluation est opérée, et ce par traneh@mgt-cing (25) %. La Société de gestion peut
décider d'appliquer une décote autre qu'un multgde vingt-cing (25) % a la condition d'en
mentionner les motifs dans son rapport annuel déaye

- Valorisation des avances en compte courant

Les avances en compte courant sont valoriséesranteuinal. Elles peuvent étre provisionnées
lorsque I'entreprise n’est plus solvable.

- Prise en compte des garanties BPI France

Les investissements font I'objet d’une souscriptola garantie BPI France, dans la limite du pldfon
annuel, lorsqu’elle répond aux différents critéres.

Lorsqu’une société sous garantie rencontre desulifés entrainant une diminution de la valeur d’'un

investissement, et si ces difficultés font partles risques couverts par la garantie BPl Franged(dé
de bilan, etc.), 'indemnisation est prise en canmur la valorisation de l'investissement.
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En conséquence, la valeur de l'investissement rees inférieure au montant de I'indemnisation a
percevoir sous réserves du plafond et de la duéda darantie.

A contrario, lorsque la cession de nos titres edgemine plus-value, une quote-part de 10% est a
reverser a BPI France dans la limite des indemuorsapergues.

En conséquence, a chaque clbture, les plus-valtestés provenant de revalorisations a la hausse de
nos investissements font I'objet d’'une provisiortrazomptable de 10% de leur montant, dans la
limite des indemnisations regues.

Au 31 décembre 2013, le montant des investissenemtore en portefeuille, garantis par BPI

France, est de 7 990 603 €. Ces investissementgyaoamtis entre 50 % et 70% et dans la limite
d’'une indemnisation globale de 2 073 963 €.

Aston Medical 2007 BB5 437 £ 50% 432719 €
International Greetings (holding de
Dromadaire) 2007 1296 000%£ 50% 648 000 €
1475 600
Menix (holding de Dedienne Santé) 2007 2951 200€ 50% £
HPE 2008 802 000 € 50% 401 000 €
Aston Medical 2008 331 654 £ 50% 165827 £
Quemco (holding de Quadrimex) 2009 6520 000 € 50% 310 000 €
Pellenc Selective Technologies 2009 324 312 € 50% 162 156 €
3595302
Mutnalisation €
plafonnés
7190 603 alas3
des conventions 2007-2008-2009 £ 963 €
Ventil & Co 2013 800000 € 50% 400 000 €
Convention 400 000 €
plafonnes
al2o o000
2013 800 000 € €
3995302
€
plafonnés
7990 603 a2073
TOTAL £ 963 €

Convention 2007

La ligne Mediastay, qui faisait I'objet d’une gatienBPI| France, a été cédée avec une plus-value.
Turenne Investissement devra reverser une quotelpdi0% de sa plus-value a BPI France, soit 250
542,04 €, dans la limite des indemnisations regues.

Pour Globe Diffusion, la quote-part de plus-valueverser serait de 122 394 €.

156



Turenne Investissement n'ayant pas recu d'indertiaisaur la convention concernée, ces montants
ne seront exigibles que si I'une des sociétés ¢gampar la méme convention fait I'objet d’'une
indemnisation ultérieure.

Convention 2008

Concernant la cession des actions Capsule Techapllegcalcul de la quote-part de plus-value a
reverser est en cours par BPI France. Cette quotesgra exigible a hauteur de 114 495,60 £,
Turenne Investissement ayant percu sur cette ctiowenne indemnisation de ce montant pour la
société Climadiff. Ce montant est provisionné dasscomptes au 31 décembre 2013.

Tableaux annexes

Immobilisations

Immobilisations Incorporelles 5980 5980
- Frais d’établissement - -
- Autres postes 5980 5980
Immohbilisations Corporelles
Immobilisations Financiéres 25812 234 4695 650 2982101 27525784
- TIAF et autres titres 24540 827 4 308 696 2543 249 26306 274
- Préts 1271407 386 954 438 832 1219510
TOTAL 25818214 4695 650 2982101 27531764
Amortissements

Immobilisations Incorporelles 3080 5980
- Frais d'établissement - -
- Autres postes 5980 5980
Immobilisations Corporelles
Immohbilisations Financiéres
- TIAP et autres titres
- Préts

TOTAL 5980 5980

Etat des créances et des dettes

De I'actif immobilisé 1219510 153 080 1066430
- Préts 1181 683 115253 1 066 430
- Autres immobilisations financiéres 37827 37827 -
De I'actif circulant 759 992 570 282 189 710
- Débiteurs divers 717 387 527 677 189 710
- Charges constatées d'avance 42 605 42 605
Total 1079502 723362 1256140
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Fournisseurs et comptes rattachés 248 868 248 868
Total 248 868 248 868 - -

Provisions et Dépréciations inscrites au bilan

Provisions réglementées
Provisions pour risques et charges
Deépreciations 6530074 2275777 8805851
- sur immeobilisations financiéres 6530 074 2275777 8805851
- sur autres immobilisations 4263 4263
TOTAL 6534336 2275777 4263 8805851

Produits a recevoir

Autres titres immohilises 216032 123 627
Préts 115 253 92 150
Autres Créances 717 387 748 883
Valeurs mobiliéres de placement 27 218 72 853
disponibilités 463 798
Total 1076353 1038 316

Charges constatés d’avance

Charges d'exploitation 42 605 47 575
Total 42 6035 47 575

Charges a payer

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 187 304 199 635
Total 187 304 199 635

Composition du capital social

Actions 2,50 2,50 4 683 466 - 517 000 | 4166 466
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Notes relatives a certains postes du bilan
Postes de l'actif

Les Titres Immobilisés de 'Activité de PortefeaillT.l.A.P)

lIs regroupent les investissements en fonds pragaisés dans le cadre de 'activité de portelieuil
Cette activité est définie comme celle qui consestmvestir tout ou partie de ses actifs dans un
portefeuille de titres, pour en retirer, a plusnooins longue échéance, une rentabilité satisfasant

qui s'exerce sans intervention dans la gestioredéreprises dont les titres sont détenus. Sonsédas
sous cette rubrique, I'ensemble des actions cotdé@s, cotées, certificats d'investissement, parts
sociales, obligations ordinaires, convertiblesjgations a bons de souscription d’actions (OBSA), e
bons de souscription d'actions (BSA) des socidisschises et étrangéres. Les comptes courants ne
figurent pas sous cette rubrique mais sur la ligReéts ».

Les actions et obligations des différentes sociétégortefeuille se décomposent comme suit :

Aston Medical actions 30243543 043048 2080 595
Aston Medical ORA 865 437 0 865 437
Béranger (holding de Carven) actions 1034 800 0 1034 800
CENA (holding de CEDE) actions 762 785 762 783 -
Clinidev actions 658 726 0 658 726
Clinidev oc 520 441 0 520 441
Menix (holding de Dedienne Santé et Serf) actions 2873141 0 2873141
International Greeting (holding de
Dromadaire) actions 1295966 323002 4714975
Aupgustine Animations (holding de Idé€) actions 161 000 80 500 80 500
Aupustine Animations (holding de Idé€) ocC 529 000 0 520 000
Financiére Logistique Grimonprez actions 692 564 0 692 564
Financiére Logistique Grimonprez ocC 384 793 0 384793
Frio (holding de La Sommeliére
Internationale) actions 137 215 68 493 68 721
Frio (holding de La Sommeliére
Internationale) ocC 271722 0 271722
Mediastay Holding (holding de Mediastay) actions 3338094 32056293 131801
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Mediastay Holding (holding de Mediastay) ocC 206929 0 206929
Hitellerie Saint Jacques actions 924 840 0 924 840
Hitel des Remparts actions 900 000 0 900 000
HPE (holding de Pellenc Selective
Technologies) actions 801 908 791884 10 024
Pellenc Selective Technologies 0C 324 312 0 324 312
Quemeco (holding de Quadrimex) actions 620 000 0 620000
Countum [heolding de Satam et Meci) actions 1125000 1125000 -
Solem Finance (holding de Solem) actions 430 400 0 430400
Solem Finance (holding de Solem) ocC 192 873 0 192 873
Somedics actions 534 624 534624 -
Somedics ocC 50121 50121 -
Hawker holding (holding de Globe Groupe) actions 1405556 0 1405 356
Cevino Glass [holding du Groupe 0
Le Kap Verre et des Miroiteries Dubrulle ) actions 253333 253 333
Cevino Glass [holding du Groupe 0
Le Kap Verre et des Miroiteries Dubrulle ] ocC 506 666 506 666
Ventil & Co (Alvene) actions 400 000 0 400 000
Ventil & Co (Alvene) ocC 400 000 0 400 000
Total 25635787 7887 640 17 748 147

Les autres titres immobilisés

lls correspondent aux intéréts a recevoir sur Bigations (OC et ORA) des sociétés du portefeuille
ainsi qu'aux parts du FCPR Capital Santé | et atiwas Turenne Investissement détenues en propre.

Aston Medical ORA  3,50% 29875 - 20875
Béranger (holding de Carven) 0C  3.00% - - -
Cevino Glass (holding du Groupe
Le Kap Verre et des Miroiteries Dubrulle) 0C1 5.00% 13941 - 13941
Cevino Glass (holding du Groupe
Le Kap Verre et des Miroiteries Dubrulle] 0C2  5,00% 3 064 - 3064
CENA (holding de CEDE) ORA  3,00% 3641 3 641 -
CENA (holding de CEDE) ORA  3,00% 7 869 7 869 -
Clinidev 0oC  5,00% 26472 - 26472
Augustine Animations (holding de Idé) OC  35,50% 12 196 - 12196
Mediastay Holding (holding de Mediastay) OC  12.00% 19 797 19 797 -
Pellenc Selective Technologies oC  5,00% - - -
Frio (holding de La Sommeliére ocC  8.00% 47 086 - 47 086
Countum (holding de Satam et Meci) OC  35,00% 29 452 20462 -
Solem Finance (holding de Solem) OC  35,00% 2822 - 2822
Solem Finance (holding de Solem) OC  35,00% 6822 - 6822
Somedics OC  3,50% 3530 3330 -
WVentil & Co [Alvene) OC  35,00% 9 454 9454
Parts FCPR Capital Santé I 360 000 a7 800 262 200
Total 576032 162 100 413931
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Les préts

lls correspondent aux avances en compte courantra@Es aux sociétés du portefeuille et
augmentées des intéréts a recevoir. Ces avancasmgsie courant ont vocation a étre converties en
fonds propres.

Béranger (holding de Carven) 325425 -

CENA (holding de CEDE) 100 620 100 620 0
Countum (holding de Satam et Meci) 519011 519011 0
Somedics 134733 134733 0
Hawker holding (holding de Globe Groupe) 101 894 - 101 894
Total 1181683 754 363 427 319

Les créances

Les créances comprennent le solde du produit deoredes actions Capsule cédées le 30 juin 2012,
soit 711 387 € actuellement sous séquestre, dimdau&cart de conversion d’'un montant de 62 353
€, le séquestre étant en dollars.

Les créances comprennent également un avoir agiecky5 980 €.

Les valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobilieres de placement (VMP) corredpahaux liquidités en attente d'investissement,
elles sont placées dans des certificats de dépstiépodts a terme et fonds monétaires et obligatair
Elles se décomposent de la maniére suivante aé&intbre 2013 :

Amundi Tréso 12 mois 934792 944 044
SG Oblig Corp 1-3 ans 260332 265 907
BFT Crédit Opportunités 502 340 511 340
BFT Crédit Opportunités Plus 500 236 516 440
Dépit i terme 4020720 4020720
Intéréts courus 27218 27218
TOTAL 6245 638 6 285 669

Les charges constatées d’avance

Il s’agit de frais de communication, d’assurancdietontrat de liquidité.

L’écart de conversion actif

Il s’agit de I'écart de conversion du séquestrel@iars de Capsule.
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Postes du passif

Capitaux propres

Suite a I'annulation de 517 000 actions le 19/1220e capital social est composé de 4 166 466
actions de 2,50 euros, entierement libérées.

Les capitaux propres ont évolué de la fagon suévant

Capitaux propres au 31/12/2012 : 29 449 971 €

Résultat au 31/12/2013 : - 2 968 825 €

Capitaux propres au 31/12/2013 : 26 481 147 €.

Provisions perte de change

Il s’agit de I'écart de conversion du séquestrel@iars de Capsule.

Provisions pour risques et charges

La provision de 121 018 € correspond essentiellérdela franchise de l'assurance du séquestre
Capsule et la provision d’une partie de ce ségeiestr

En effet, dans le cadre de la cession de la so€igpsule Technologies en juin 2012, une partie du
produit de cession (980 000 $) a été mis sous séguau titre de la garantie d’actif. Ce séqudsite
I'objet d’'une assurance assortie d’'une franchiseagété provisionnée. Une partie de ce séquestre
(212 000 $) a été remboursée en janvier 2014. Suitgéclamations formulées par I'acquéreur, il est
possible qu'une partie de ce séquestre ne soitgmalsoursée. Une provision complémentaire a donc
été comptabilisée.

Dettes
Les dettes correspondent principalement a la goatede plus-value de la cession Capsule a reverser

a BPI France, des honoraires d’avocats, de comimassaux comptes, du déontologue, des frais de
communication et d’assurance.
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Engagement hors bilan

BPI France garantie

Convention 2007

La ligne Mediastay, qui faisait I'objet d’'une gati@nBP| France, a été cédée avec une plus-value.
Turenne Investissement devra reverser une quoteledi0% de sa plus-value a BPI France, soit 250
542,04 €, dans la limite des indemnisations recues.

Pour Globe Diffusion, la quote-part de plus-valuewerser serait de 122 394 €.

Turenne Investissement n'ayant pas recu d’indertiaisaur la convention concernée, ces montants
ne seront exigibles que si I'une des sociétés ¢gampar la méme convention fait I'objet d’'une
indemnisation ultérieure.

Convention 2008

Concernant la cession des actions Capsule Techaplegcalcul de la quote-part de plus-value a
reverser est en cours par BPI France. Cette quotesgra exigible a hauteur de 114 495,60 €,
Turenne Investissement ayant percu sur cette ctiowenne indemnisation de ce montant pour la
société Climadiff. Ce montant est provisionné dasscomptes au 31 décembre 2013.

FCPR Capital Santé 1

Turenne Investissement s’est engagé a investilldns d’euros dans le FCPR Capital Santé 1, géré
par Turenne Capital et investissant dans le secteda santé. Au 31 décembre 2013, 12% de cet
engagement, soit 360 000 €, a été libéré.

Autres engagements

Dans le cadre de l'opération de cession des tivdeG Holding en avril 2011, Turenne
Investissement a consenti au titre de garantidifietcde passif une promesse de cession de titees.
montant maximum de cette garantie est de 172 F68dela du 31 mars 2013.

Suite a la révocation d’un dirigeant d’'une autreiésig du portefeuille, Turenne Investissement {ains
gue tous les autres actionnaires financiers auatp@i été assignée par celui-ci en dommages et
intéréts (320k€). En premiére instance la sociéteaondamnée, mais ni Turenne Investissement, ni
les fonds d'investissement, ni les autres actioesaie 'ont été. La société a fait appel, aing
dirigeant révoqué, pour dans son cas, demandercamgamnation solidaire avec les actionnaires
investisseurs. L'audience en Appel est prévue awscdu 2eme trimestre 2014,

Dans le cadre d’'un autre investissement, Turenmestissement bénéficie d'une promesse d’'achat
sur l'intégralité de ses titres pour un montantl @gamontant de l'investissement ; les conditions
d’exercices de la promesse sont liées aux congirdglementaires propres a l'activité de cette
société.

Dans le cadre de la cession de la société Capsalendlogies en juin 2012, une partie du produit de
cession (980 000 $) a été mis sous séquestrerawdétla garantie d'actif. Ce séquestre fait I'dbje
d’'une assurance assortie d’'une franchise qui @rétésionnée. Une partie de ce séquestre (212 000
$) a été remboursée en janvier 2014. Suite auamétions formulées par I'acquéreur, il est possible
gu'une partie de ce séquestre ne soit pas remhmutsge provision complémentaire a donc été
comptabilisée.

Evénements postérieurs a la cloture
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La société Menix a été cédée en avril 2014 pounantant net de 9,3 M€, soit une plus-value de 6,4
M€ pour Turenne Investissement qui avait invesdi i€ dans cette société (ce qui représente un
multiple de 3,3 sur 5 ans ¥z et un TRI de I'ordre265).

Afin de continuer a accompagner cette société dansdéveloppement, Turenne Investissement a
réinvestit 4,2 M€ dans le LBO secondaire.

Une deuxieéme opération de sortie a été réalisévagns 2014 avec la sortie de FRIO (La Sommeliere
Internationale) pour un montant de 0,4 M€.
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Notes relatives a certains postes du compte ddtaésu

Charges d’exploitations

- autres achats et charges externes

Les frais généraux de I'exercice se décomposela fgon suivante :

Montant
Rémunération de la gérance 621 004
Honoraires — investissements et cessions
Honoraires - juridigues 37 495
Marketing et communication 36891
Assurances 34925
Contrat de liquidité 23920
Honoraires - commissaires aux comptes 28 4a5
Autres honoraires 24 568
Honoraires - comptabilité 13791
Honoraires - déontologie 12 000
Frais de Gestion des titres 18915
Frais bancaires 777
TOTAL 852 751

- impébts, taxes et versements assimilés

La société ayant opté pour le régime fiscal desétex de capital risque, tous les produits entrant
dans le champ d'application de la loi sont exonédéslimpdt sur les sociétés. Le montant
comptabilisé sur cette ligne correspond a la cidisdonciére des entreprises (CFE).

- autres charges

Elles concernent les jetons de présence allouésambres du Conseil de Surveillance.

Produits financiers

- d'autres valeurs mobilieres et créances defliamtnobilisé

Ces produits correspondent aux intéréts des ORAsde®tés du portefeuille et des avances en
compte courant.

- autres intéréts et produits assimilés

lls correspondent aux intéréts des obligations sbesétés du portefeuille ainsi qu’aux intéréts des
certificats de dépdt et des dépdts a terme.

- reprises sur dépréciations, provisions et trahdfe charges

Les 4 263 € correspondent a une reprise de progsi®OPCVM.

- produits nets sur cession de valeurs mobilieegglacement
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Il s'agit des plus-values nettes de cessions suwvadeurs mobilieres de placement en portefeuille
pour le placement de la trésorerie en attente ditissement.

Charges financieres

- dotations aux amortissements, dépréciationsoetigions

Ces charges correspondent aux provisions d’'un mbrta 2 275 777 € comptabilisées pour la
dépréciation des titres des sociétés, Countum, H®&diastay Holding, Aston Medical, Frio,
Augustine Animations et du FCPR Capital Santé siague des intéréts courus sur les titres CENA,
Countum, Mediastay Holding et Somedics.

Ces charges comprennent également I'écart de csiomettu séquestre en dollars de Capsule pour un
montant de 31 501 €.

Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel provient principalementlaleession des actions SIL (plus-value de 230
201€) et Mediastay Holding (moins-value de 289 €y5
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Résultat et autres éléments caractéristiques de smciété au cours des cing derniers exercices

Lapital en fin d'exercice _ _ _
LCapital social 117
Hombre d'actions grdinaires 4683 456 4 683 266 4 683 266 4166 466 4166466
Hombre d'actions a dividend e prioritar
Hombre maximum d'actions a créer
Ope Sl
Chiffres d'affaires (HT)
Resnlutmnt'ggﬂ_s" , participations, dotadons aux - 202 703 - 706 681 3501074 3B17 563 - 665 BO9
— i Sanions et -
Impots sur les benafices
Particication 4 ] i m -
Resultat apres impots, participations, dotations aux -1418134 -1783 977 2664435 7481 -2 968 825
srem 3 ations et =
Resultat disribue
-Er I =
Resultat apres 'EEE" , participation, avant dotations aux -0,04 -0,15 075 0,52 -0,16
:  aioms et e
030 0,38 057 000 -071

T

Eecat 7 I
Montant de la masse salariale
Montant des sommes versees en avantages 500t
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Tableau des filiales et participations
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20.1.5 Rapport des commissaires aux comptes sur les comptannuels au 31 décembre 2013

« Exercice clos le 31 décembre 2013

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confiesptre assemblée générale, nous vous présentons
notre rapport relatif a I'exercice clos le 31 déom 2013, sur : le contrle des comptes annuela de
société TURENNE INVESTISSEMENT S.C.A., tels qu'Bent joints au présent rapport ; la
justification de nos appréciations ; les vérifioas et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par la gérdneeus appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normesetitice professionnel applicables en France ; ces
normes requiérent la mise en ceuvre de diligencesgtant d'obtenir I'assurance raisonnable que les
comptes annuels ne comportent pas d'anomaliesfisagivies. Un audit consiste a vérifier, par
sondages ou au moyen d'autres méthodes de séle@tmréeléments justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes annuelscolisiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significativetemues et la présentation d'ensemble des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avongtésllsont suffisants et appropriés pour fonder

notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes régles et principes comptables francais,
réguliers et sincéres et donnent une image fidéledultat des opérations de I'exercice écoulé ains
que de la situation financiére et du patrimoindadgociété a la fin de cet exercice.

Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L.828u Code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre coraraedes éléments suivants.

Les instruments financiers de capital investissémsent valorisés selon les méthodes décrites dans
I'annexe des comptes annuels. Nous avons pris mamce des procédures définies par la société de
gestion, des informations et des hypothéses retemaoeir la valorisation de ces instruments
financiers. Nous avons procédé sur ces bases prdation du caractére raisonnable de ces
estimations.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dansddre de notre démarche d'audit des comptes
annuels, pris dans leur ensemble, et ont doncibagta la formation de notre opinion exprimée dans
la premiéere partie de ce rapport.

Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément auxesodiexercice professionnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues puil
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Nous n‘avons pas d'observation a formuler sumieésité et la concordance avec les comptes annuels
des informations données dans le rapport de gedéda gérance et dans les documents adressés aux
actionnaires sur la situation financiére et les ptm® annuels.

En application de la loi, nous nous sommes asgjrédes diverses informations relatives aux prises

de participation et de controle et a l'identité digsenteurs du capital vous ont été communiquées
dans le rapport de gestion.

Paris La Défense, le 29 avril 2014

KPMG Audit
Département de KPMG S.A.

Isabelle Goalec
Associée

»
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20.1.6 Comptes annuels aux 31 décembre 2012

«RAPPORT FINANCIER 2012

BILAN ACTIF

Au 31 décembre 2012

Erut Amortissements Net Net
Capital souserit non appelé - - -
Immobilisations incorporelles 5980 5980 - -
- Concession brevet licence 5980 5980 - -
Immobilisations corporelles - - -
Immebilisations financiéres 25812 234 6530073 19 282 161 21558 604
- Créances rattachées d des - - - -
- Titres immobilisés de l'activité de 23810 649 5699 349 18111299 19 704 780
- Autres titres immobilisés 730178 134 503 595 675 294 500
- Préts 1242827 696 221 547 605 1447403
- Autres immobilisations financiéres 27 580 - 27 580 21831
ACTIF IMMOEILISE 25818214 6536 054 19282 161 21558 604
Créances 748 888 748 888 45374
- Autres créances 748 888 748 888 45374
Valeurs mobiliéres de placement 9494 588 4263 9490 323 10900 427
- Autres titres 9494 588 4263 9490325 10900427
Disponibilités 342832 342832 44 257
Charges constatées d'avance 47 575 47 575 43 007
ACTIF CIRCULANT 10633 882 4263 10 629 620 11033 064
Ecarts de conversion Actif 30 852 30852

172



BILAN PASSIF

Au 31 décembre 2012

- Capital 10 416 165 11 708 663
- Primes d'émission, de fusion, d'apport 13326 598 20032598
- Reéserve légale 828 533 828 533
- Autres réserves 828 533 828533
- Report d nouveau -957 338 -3621773
- Reésultat de 'exercice 7481 2 664 433
Capitaux Propres 29 449971 32441090
Autres fonds propres - -

- Provisions pour risques 80379

Provisions pour risques et charges 80379 -

- Fournisseurs et comptes rattachés 412 282 150 578
- Dettes fiscales et sociales - -

- Dettes sur immobilisations et comptes rattachés - -
Dettes 412 282 150578
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COMPTE DE RESULTAT

Au 31 décembre 2012

Chiffre d'affaires - -
Produits d exploitation 2010 -

- reprises sur provisions et transfert de charges 2000 -

- autres produits 10 -
Charges d'exploitation 1075721 1316532
- autres achats et charges externes 1022 708 1054325
- impdts, taxes et versements assimilés 113 113
- dotations aux amortissements sur immobilisations - 197 093
- qutres charges 52 800 65 000
Reésultat d'exploitation -1073711 -1316532
Produits financiers 808123 1136074
- d'autres valeurs mobiliéres et créances de l'actif immobilisé 70 260 84774
- autres intéréts et produits assimilés 243 898 205382
- reprises sur dépréciations, provisions et transfert de charges 334917 716578
- produits nets sur cession de valeurs mobiliéres de placement 159 048 129339
Charges financiéres 3817581 1373 546
- dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 3817 581 1356124
- charges nettes sur cession de VMP - 17423
Résultat financier -3 009 458 -237473
Produits exceptionnels 7719041 8 812 584
- sur apérations en capital J7I19041 8512 584
Charges exceptionnelles 3628 392 4594 145
- sur opeérations en capital 3578 865 4504 145
- sur operations de gestion 49527 -
Résultat exceptionnel 4 090 649 4218439
RESULTAT NET TOTAL 7481 2 664435

174



ANNEXES DES COMPTES ANNUELS

Présentation de Turenne Investissement

Turenne Investissement est une société en comreapdit actions, régie par les dispositions de
I'article L. 226-1 et suivants du Code de Commecctée sur le marché Alternext d’Euronext depuis
le 5 décembre 2006.

Par ailleurs, Turenne Investissement a opté pouédeme juridique et fiscal des SCR (sociétés de
Capital Risque), qui lui permet d’étre exonéréengdt sur les sociétés sur la totalité des produits
courants et des plus-values de cession des titresod portefeuille, a condition que 50% de sa
situation nette comptable soit constituée de tipaasicipatifs ou titres de capital ou donnant acae
capital d'une société de maniére constante.

Quant aux actionnaires de la SCR, leur régime Ifiseaveut également attractif : il permet aux
personnes physiques résidentes en France de hénéfime exonération totale de I'imposition des
plus-values sur cession d'actions détenues depuiscins 5 ans (sauf prélevements sociaux, CSG/
RDS) et d’'une exonération totale de I'impositios devidendes.

Investissements réalisés au cours de I'exercice 201
Au cours de I'exercice, trois nouveaux investissetsmient été réalisés :

- prise de participation de 0,76 M€ dans la socié&vi® Glass (Le Kap Verre et les
Miroiteries Dubrulle), présente dans les métierselue plat (transformation et pose) ;

- participation, en octobre 2012, a l'augmentatiocajgtal de la société Clinidev a hauteur de
1,2 M€ aux cotés du FCPR Capital Santé 1, gérd pamnne Capital ;

- en 2012, Turenne Capital a créé Turenne Hotellerie, structure dédiée a l'investissement
hoételier, secteur offrant de belles perspectivescdgssance. Dans ce contexte, Turenne
Investissement a participé a l'acquisition du foddscommerce et les murs de I'h6tel Novotel
Nancy Ouest, établissement 4 étoiles, membre duggréccor, pour un montant de 0,9 M€
en décembre 2012.

Aprés avoir cédé sa participation au capital deb&IlGroupe Turenne Investissement a réinvestit
partiellement dans cette société pour l'accompagies une nouvelle phase ambitieuse de
développement.

Sociéte Date d'investissement Montant (en millions €)
Cevino Glass mars 2012 0,76 million €
Hawker Holding avril 2012 1,50 million €
Clinidewv octobre 2012 1,19 million €
Hatellerie Saint Jacques décembre 2012 0,92 million €
TOTAL 4,37 millions €
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Cessions réalisées au cours de I'exercice 2012
Au cours de I'exercice, Turenne Investissementése deux nouvelles cessions :

- la participation dans Globe Groupe a été cédée, ane plus-value de 1,26 M€ et un retour
sur investissement (TRI) sensiblement supérieli%a 2

- la cession de la société Capsule Technologie at@ualie générée une plus value de 3,2 M€
et un TRI proche de 30%.

Valeur estimative du portefeuille (TIAP — Titres immobilisés de I'activité de portefeuille)

Fractions du portefenille évaluées :

- au colit de revient 6325084 6325084 6325 084
- 4 une valorisation inférieure au cofit de revient 11 602 361 5813012 5813012
- 4 une valorisation supérieure au cotit de revient 6393 205 6393 205 13314706
Valeur estimative du portefeuille 24320650 18531300 25452801
prets 1243827 547 606 547 606
intéréts courus 123 627 79124 284 525
Total incluant les creances rattachees aux TIAP 25688105 19158031 26284932
Provision comptable -6 530 074
Plus value latente non comptabilisée 7126901

Reéegles et méthodes comptables

La société cldture son sixieme exercice comptahieeddurée de 12 mois (du ler janvier 2012 au 31
décembre 2012).

Les comptes annuels sont établis conformément aspositions |égislatives et réglementaires
actuellement en vigueur et en particulier précasggar le Plan Comptable Général.

Les conventions générales comptables ont été ajgglegdans le respect des principes :
- de continuité de I'exploitation,
- de permanence des méthodes comptables d'un exantcere,
- d'indépendance des exercices,
et conformément aux régles générales d'établisseetele présentation des comptes annuels.

La méthode de base retenue pour I'évaluation desadits inscrits en comptabilité est la méthode des
co(ts historiques.
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Les immobilisations incorporelles sont évaluéesrsétur colt d’acquisition (prix d’achat plus frais
accessoires).

Les amortissements pour dépréciation sont calau&sant le mode linéaire ou dégressif en fonction
de la durée de vie prévue :

- frais de constitution : 100 % la premiere année,
- frais d’établissement : 5 ans en linéaire au pedttnporis,
- site internet : 100 % la premiére année.
Méthode de suivi et de dépréciation des participadths en comptabilité

Conformément a la réglementation comptable, lesstile participation sont comptabilisés a leur
valeur d'acquisition, constituée par le co(t d'adiars frais d’accessoires.

Lorsqu’une diminution significative et durable de Valeur d’'une participation est constatée, une
dépréciation sur le prix d’acquisition est opégEnéralement par tranche de 25%.

Une diminution significative et durable peut résultentre autre, d’'un dép6t de bilan, d'un litige

important, du départ ou du changement d'un dirigediune fraude au sein de la société, d'une
altération substantielle de la situation du marchén changement profond de I'environnement dans
lequel évolue la société, de tout événement erindinne rentabilité inférieure a celle observée au
moment de l'investissement ainsi que tout autrenélé affectant la valeur de I'entreprise et son
développement de maniére significative et durable.

Méthodes d’'évaluation extracomptable

Valorisation des titres cotés

Les titres cotés sont évalués selon les critéreaists :

- les titres francais admis sur un marché régleé&esur la base du dernier cours constaté sur le
marché réglementé ou ils sont négociés, au joulédaluation ou le dernier jour ouvré précédant le
jour de I'évaluation si celui-ci n'est pas un jouvré ;

- les titres étrangers admis sur un marché réglgmenr la base du dernier cours constaté sur le
marché réglementé s'’ils sont négociés sur un masgfiémenté francgais au jour de I'évaluation ou le
dernier jour ouvré précédant le jour de I'évaluaso celui-ci n'est pas un jour ouvré, ou du dernie
cours constaté sur leur marché principal convergero suivant le cours des devises a Paris au jour
de I'évaluation ;

- les valeurs négociées sur un marché qui n’estdgilementé, sur la base du dernier cours pratiqué
sur ce marché au jour de I'évaluation ou le derjoer ouvré précédant le jour de I'évaluation si
celui-ci n'est pas un jour ouvré ; toutefois, larsde montant des transactions réalisées sur leh@ar
concerné est trés réduit et que le cours pratidest pas significatif, ces valeurs sont évaluées
comme les valeurs non cotées.
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Cette méthode n’est applicable que si les courletesit un marché actif. Un instrument sera
considéré comme négocié sur un marché actif g'ipessible d’en obtenir une cotation sans délai et
de maniére réguliére aupres d’une bourse de valéuns courtier, d’'un service de cotation, ou d’'un
organisme réglementaire, et si ces cotations reptést des transactions effectives et régulieres,
réalisées dans des conditions de concurrence nermal

Il pourra étre appliqué aux criteres d'évaluatiordessus une décote de négociabilité si les
transactions sur les titres concernés font I'obfetrestrictions officielles et/ou s'il existe ursque
gue la position ne soit pas immédiatement cessible

- pour les investissements cotés soumis a une testriaffectant la négociation ou a une
période d'immobilisation (période de lock-up), whecote de vingt (20) % par rapport au
cours de marché sera appliquée. Cette décote smgeegsivement ramenée a zéro en fin de
période,

- pour les investissements cotés dont la cessiort pas soumise a restriction, mais pour
lesquels le volume quotidien moyen de titres échamg permet pas de sortir immédiatement,
une décote sera appliquée. Jusqu’a 20 jours desBowucune décote, entre 20 et 49 jours de
Bourse : décote de 10%, entre 50 et 100 jours desBa décote de 20%, au-dela de 100 jours
de Bourse : décote de 25%.

Ces deux types de décote ne seront pas cumulés.dRaiaines circonstances, le volume d’échange
ne constituera pas un indicateur pertinent de ¢maiébilité d’'un titre. Ce sera notamment le cas de
titres dont les volumes échangés sur le marché iesuffisants pour susciter I'intérét de certains
investisseurs, qui sont pourtant préts a achetendirimes plus conséquents hors marché. Dans ce
cas de figure, il conviendra de tenir compte desset des montants de ces transactions hors marché
(marché de blocs) pour déterminer la négocialilitditre.

Parts ou actions d'OPCVM et droits d'entités d$tissement

Les actions de SICAV, les parts de fonds commungldeement et les droits dans les entités
d'investissement visées au b) du 2. de l'articl214-36 du code monétaire et financier sont évalués
sur la base de la derniére valeur liquidative cerenwjour de I'évaluation.

Concernant les parts d'un FCPR et/ou les droits dae entité d'investissement visée au b) du 2. de
l'article L. 214-36 du code monétaire et financlarSociété de gestion peut opérer une révision par
rapport a la derniére valeur liquidative connugcam de I'évaluation, si avant cette date, il ap&gé

a sa connaissance des informations sur les patiois détenues par ce FCPR ou cette entité
d'investissement, susceptibles de modifier de fajgnificative ladite derniére valeur liquidative d
référence.

Valorisation des titres non cotés

Les titres non cotés sont évalués selon la métdedeomparables boursiers sur lesquels une décote
de 40% est appliquée.

Les méthodes suivantes pourront étre retenuesligmatuation des titres : I'évaluation pourra étre

effectuée en appliquant sur la participation, desdtiples ou ratios de valorisation déterminés en
fonction des données financiéres telles que cagatains boursiéres, cash flow, bénéfices, EBIT,
EBITDA. Ces multiples et ratios sont déterminésag&ipd’un échantillon de sociétés comparables a
la participation évaluée ou issues du méme sedtaativité.
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Les mémes méthodes devront s’appliquer d’'une péripd'autre, sauf changement au niveau de
I'entreprise (notamment si celle-ci génére désosraak rentabilité pérenne).

Pour estimer la valorisation d’'un investissemeatSbciété de Gestion utilisera une méthodologie
appropriée a la nature, aux caractéristiques etcamaosnstances de l'investissement et formulera des
hypothéses et des estimations raisonnables. Le staddéveloppement de I'entreprise et/ou sa
capacité a générer durablement des bénéfices otrésmerie positive influenceront également le

choix de la méthodologie.

On distinguera les cas suivants :

- Sociétés en création, sociétés sans revenus oud@gerevenus insignifiants, et sociétés sans
bénéfices ou flux de trésorerie positifs

Ces sociétés, qui donnent généralement lieu andestissements de type amorgage ou capital-risque,
ne générent habituellement aucun résultat ni fleixrdsorerie positif, et n'en généreront pas atcour
terme. Dans ces conditions, il est difficile d’éwal la probabilité de succés ou d'échec des a&sivit
de développement ou de recherche de I'entreprideuetimpact financier, et donc d’établir des
prévisions de flux de trésorerie.

Par conséquent, I'approche la plus adaptée powrrdéter la fair value consistera a utiliser une
méthode basée sur des transactions observéesgcenrfence le prix d'un investissement récent.

Cette méthode ne sera valable que pendant unedpélimitée aprées la transaction de référence,
période dont la durée reflétera les conditions e l'investissement. Dans la pratique toutefois,
une période d’'un an est généralement retenue.

A lissue de cette période, la Société de gestiemral établir si I'évolution du contexte de
l'investissement justifie un changement de méthogiel de sorte gu’'une des autres méthodologies
répertoriées soit plus appropriée ou si certai@méhts démontrent, soit une érosion de la valeur de
l'investissement, soit une augmentation difficilatheontestable de celle-ci. Dans le cas contrére,
Société de gestion reportera simplement la vaktenue lors de la précédente évaluation.

La méthode des multiples de résultats ne seraggEable dans le cas de sociétés dont les revenus,
les bénéfices ou les flux de trésorerie positifg szexistants ou insignifiants.

- Sociétés ayant des revenus, mais aucun bénéfittexode trésorerie positifs significatifs
Il est souvent difficile d’évaluer la probabilitée dsucceés des activités en développement ou de
recherche de ces sociétés et leur impact finaneiedtpnc d'établir des prévisions de résultatseet d

flux de trésorerie fiables. Il s’agit généralemdatsociétés en phase de démarrage, de développement
ou de redressement.
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La méthode la plus adaptée consistera généraleanemsidérer le prix d'un investissement récent.
Sa pertinence devra toutefois étre évaluée de meanmiguliere. A cet égard, les références
sectorielles pourront fournir des informationsasil

La méthode de lactif net pourra s’appliquer auxié@s dont I'actif net offre une rentabilité
inférieure aux attentes, et pour lesquelles laiceses actifs permettrait d’optimiser la valeur.

La méthode des multiples de résultats ne serapgaiable dans le cas de sociétés dont les revenus,
les bénéfices ou les flux de trésorerie positifgt dmexistants ou insignifiants.

- Sociétés ayant des revenus, des bénéfices péretoes des flux de trésorerie positifs
pérennes

Dans ce cas de figure, la méthode du prix d'un stigsgement récent sera probablement la plus
adaptée, tout au moins pendant une certaine pésigdant I'investissement initial. La durée de eett
période dépendra de circonstances spécifiques,nmisédera généralement pas un an.

Au-dela, les données de marché et la méthode diplesi de résultats fourniront probablement la
meilleure estimation de la fair value.

Une diminution significative et durable de la valeiun investissement peut résulter, entre autne d'
dépdt de bilan, d'un litige important, du départdouchangement d'un dirigeant, d'une fraude au sein
de la société, d'une altération substantielle dsitlation du marché, d'un changement profond de
I'environnement dans lequel évolue la sociétépdedvénement entrainant une rentabilité inférieure
a celle observée au moment de linvestissemenpetformances substantiellement et de facon
durable inférieures aux prévisions, ainsi que dé aoitre élément affectant la valeur de I'entrepets
son développement de maniére significative et derdbpeut s'agir également de la constatation
objective que la société est dans l'impossibilédeder des fonds dans des conditions de valaisati
qui étaient celles du précédent tour de financement

Dans ce cas, une dépréciation sur le prix d'adepisbu une réduction de la valeur retenue lortade
derniére évaluation est opérée, et ce par traneheirgjt-cinq (25) %. La Société de gestion peut
décider d'appliquer une décote autre qu'un multge vingt-cing (25) % a la condition d'en
mentionner les motifs dans son rapport annuel deéaye

- Valorisation des avances en compte courant

Les avances en compte courant sont valoriséesrantaminal. Elles peuvent étre provisionnées
lorsque I'entreprise n'est plus solvable.

- Prise en compte des garanties Oséo

Les investissements font I'objet d'une souscriptioha garantie Oséo, dans la limite du plafond
annuel, lorsqu’elle répond aux différents critéres.
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Lorsqu’une société sous garantie rencontre deisulifs entrainant une diminution de la valeur d’'un
investissement, et si ces difficultés font partles risques couverts par la garantie Oséo (dépbt de
bilan, etc.), 'indemnisation est prise en comptarda valorisation de I'investissement.

En conséquence, la valeur de l'investissement reepsss inférieure au montant de I'indemnisation a
percevoir sous réserves du plafond et de la duréda darantie.

A contrario, lorsque la cession de nos titres edgemine plus-value, une quote-part de 10% est a
reverser a Oséo dans la limite des indemnisatiergups.

En conséquence, a chaque clbture, les plus-valtestés provenant de revalorisations a la hausse de
nos investissements font I'objet d’'une provisiortr@azsomptable de 10% de leur montant, dans la
limite des indemnisations recues.

Au 31 décembre 2012, le montant des investissenegnisre en portefeuille, garantis par Oséo, est
de 7 190 603 €. Ces investissements sont garantie 80 % et 70% et dans la limite d'une
indemnisation globale de 1 953 963 €.

Aston Medical 2007 B65 437 £ 50% 432719 £
International Greetings (holding de Dromadaire) 2007 1296 000 € 50% 648 000 €
Menix (holding de Dedienne Santé) 2007 2951 200 € 50% 1475600 €
HFE 2008 802 000 € 50% 401 000 €
Aston Medical 2008 331654 € 50% 169 827 €
Quemco (holding de Quadrimex) 2009 620000 € 50% 310000 €
Pellenc Selective Technologies 2009 324312 € 50% 162 156 €
L. ) 3595302 €
Mutualisation des conventions 7190 603 € plafonnés a
2007-2008-2009 1953 063 €
3595302 €
Total 7190 603 € plafonnés a
1953963 £€

Convention 2007

La ligne Mediastay, qui faisait I'objet d’une gati@nOséo, a été cédée avec une plus-value. Turenne
Investissement devra reverser une quote-part ded84a plus-value a Oséo, soit 250 542,04 €, dans
la limite des indemnisations recues.

Pour Globe Diffusion, la quote-part de plus-valueverser serait de 122 394 €.
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Turenne Investissement n'ayant pas recu d'indertiaisaur la convention concernée, ces montants
ne seront exigibles que si I'une des sociétés ¢gampar la méme convention fait I'objet d’'une
indemnisation ultérieure.

Convention 2008

Concernant la cession des actions Capsule Techapllegcalcul de la quote-part de plus-value a
reverser est en cours par Oséo. Cette quote-partesagible a hauteur de 114 495,60 €, Turenne
Investissement ayant pergu sur cette conventioningiemnisation de ce montant pour la société
Climadiff. Ce montant est provisionné dans les casjau 31 décembre 2012.

Tableaux annexes

Immobilisations

Immobilisations Incorporelles 1485 109 - 1479129 5980
- Frais d'établissement 1479129 1479129 -
- Autres postes 5980 5980
Immobilisations Corporelles
Immobilisations Financiéres 24306976 5150381 3645125 25812233
- TIAF et autres titres 22 603 082 4 855014 2917 270 24 540 825
- Préts 1703 894 295 368 727 834 1271407
TOTAL 25792 085 5150381 5124254 25818213
Amortissements

Immobilisations Incorporelles 1485109 1479129 5080

- Frais d'établissement 1479129 1479129 -

- Autres postes 5980 5980
Immaobilisations Corporelles
Immaobilisations Financiéres

- TIAP et autres titres

- Préts

TOTAL 1485109 1479129 59080
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Etat des créances et des dettes

De I'actif immobilisé 1271407 119730 1151677
- Préts 1243827 92 150 1151677
- Autres immohbilisations financiéres 27 580 27 5380
De I'actif circulant 796 463 425009 371454
- Débiteurs divers 748 838 377 434 371454
- Charges constatées d'avance 47 575 47 573
Total 2067 870 544 739 1523131

Fournisseurs et comptes rattachés 412282 412 282 - -
Total 412 282 412 282 - -

Provisions et dépréciations inscrites au bilan

Provisions réglementées

Provisions pour risques et charges

Dépréciations 2748372 3 782 467 765 6530074
- sur autres immeohilisations 2748372 3782467 763 6530074
TOTAL 2748372 3 782 467 765 6530074

Produits a recevoir

Autres titres immobilises 123 627 63 443
Préts 92 150 85 243
Autres Créances 748 888 45374

Total 064 665 196 060

Charges constatés d’avance

Charges d'exploitation 47 575 43 007
Total 47575 43 007

Charges a payer

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 199 635 81527
Total 199 635 81527

Composition du capital social
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2,50 2,50 4683 466 - 517 000 | 4166 466
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Notes relatives a certains postes du bilan

Postes de I'actif

Les Titres Immobilisés de 'Activité de PortefeaillT.l.A.P)

lIs regroupent les investissements en fonds pragaisés dans le cadre de 'activité de portelieuil
Cette activité est définie comme celle qui consestmvestir tout ou partie de ses actifs dans un
portefeuille de titres, pour en retirer, a plusnooins longue échéance, une rentabilité satisfasant

qui s’exerce sans intervention dans la gestioredéreprises dont les titres sont détenus. Sonsédas
sous cette rubrique, I'ensemble des actions cotdé@s, cotées, certificats d'investissement, parts
sociales, obligations ordinaires, convertiblesjgations a bons de souscription d’actions (OBSA), e
bons de souscription d'actions (BSA) des socidisschises et étrangéres. Les comptes courants ne
figurent pas sous cette rubrique mais sur la ligReéts ».

Les actions et obligations des différentes sociétégortefeuille se décomposent comme suit :

Aston Medical actions 3024543 278892 2745 650
Aston Medical ORA 865 437 B65 437
Béranger (holding de Carven) actions 1034 800 1034 800
CENA (holding de CEDE) actions 762 785 762785 -
Clinidew actions 6538 726 658 726
Clinidev oc 529 441 520441
Menix (holding de Dedienne Santé et Serf)  actions 2873141 2873141
International Greeting (holding de actions 1295966 323902 971974
Dromadaire)
Augustine Animations (holding de [d€) actions 161 000 161 000
Augustine Animations (holding de Idé€) ac 529 000 529 000
Frio (holding de La Sommeliére Internationale) actions 137 214 137 214
Frio (holding de La Sommeliére Internationale) OC 271722 271722
Mediastay Holding (holding de Mediastay) actions 3497 413 2120480 1376933
Hétellerie Saint Jacques Actions 924 840 024 840
HPE (holding de Pellenc Selective Actions 801908 503 456 208452
Technologies)
Pellenc Selective Technologies oc 3241312 324312
Quemco (holding de Quadrimex) actions 620 000 620 000

Countum (holding de Satam et Meci) actions 1125 000 1125000 -

SIL (Groupe Logistique Grimonprez) actions 999 824 009 826
Solem Finance (holding de Solem) actions 430 400 430400
Solem Finance (holding de Solem) ac 192 873 192873

Somedics actions 534 624 534624 -
Somedics oc 30121 50121 -
Hawher holding (holding de Globe Groupe] Actions 1403 556 14035 556
Cevino Glass (holding du Groupe Actions 253 333 253333
Le Kap Verre et des Mirciteries Dubrulle )
Cevino Glass (holding du Groupe oc 506 666 506 666
Le Kap Verre et des Mirciteries Dubrulle )
Total 23810649 5699 350 18111 299
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Les autres titres immobilisés

lls correspondent aux intéréts a recevoir sur ldigiations (OC et ORA) des sociétés du portefeuille
ainsi qu'aux parts du FCPR Capital Santé | et atiwas Turenne Investissement détenues en propre.

Aston Medical ORA 3.50% 0958 9958
Béranger (holding de Carven) 0C  3,00% 2226 2226
Cevino Glass (holding du Groupe oC 5,000 17355 17 355
Le Kap Verre et des Miroiteries Dubrulle ]
Cevino Glass (holding du Groupe oC  5,00% 2 664 2 664
Le Kap Verre et des Miroiteries Dubrulle )
CENA (holding de CEDE) ORA  3.00% 3 641 3641 -
CENA (holding de CEDE) ORA  3.00% 7 869 7869 -
Clinidev 0oC 4 859 4 859
Augustine Animations (helding de [dé) 0OC 5500 12196 12196
Frio (holding de La Sommeliére OC  8,00% 20196 20196
Countum (heolding de Satam et Meci) oC  5,00% 20 462 29 462 -
Solem Finance (holding de Solem) oC  5,00% 2830 2830
Solem Finance (holding de Solem) oC  5,00% 6 840 6 840
Somedics 0OC 5500 3530 3530 -
Parts FCPR Capital Santé I 510 000 90 000 420 000
Actions propres 96551 96551
Total 730178 134503 595675

Les préts

lls correspondent aux avances en compte courantra@Es aux sociétés du portefeuille et
augmentées des intéréts a recevoir. Ces avanagmmgrte courant ont vocation a étre converties en

fonds propres.

Béranger (holding de Carven) 312136 312 136
CENA (holding de CEDE) 69 215 60215 -
Menix (holding de Dedienne Santé et Serf) 119000 119000
Countum (helding de Satam et Meci) 427 850 427 850 -
Somedics 120032 129032 -
Hawker holding (holding de Globe Groupe) 04 444 04 444
Intéréts courus 02150 70124 22026
Total 1243827 606221 547 606
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Les créances

Les créances comprennent le solde du produit deocedes actions Capsule cédées le 30 juin 2012,
soit 773 760 € actuellement sous séquestre, dindeu&cart de conversion d’'un montant de 30 852
€, le séquestre étant en dollars.

Les créances comprennent également un avoir agieckr5 980 €.

Les valeurs mobilieres de placement

Les valeurs mobilieres de placement (VMP) corredpahaux liquidités en attente d’'investissement,
elles sont placées dans des certificats de dépstiépodts a terme et fonds monétaires et obligatair
Elles se décomposent de la maniére suivante aé&intbre 2012 :

Amundi Tréso 6 mois 677924 678 108
Amundi Tréso 12 mois 5217 640 5220 749
5G Oblig Corp 1-3 ans 521908 521908
Dépdt A terme 3 000 000 3 000 000
Intéréts courus 72853 72 853
TOTAL 0490 325 9493 618

Les charges constatées d’avance

Il s’agit de frais de communication, d’assurancdietontrat de liquidité.

L'écart de conversion actif

Il s'agit de I'écart de conversion du séquestrel@iars de Capsule.
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Postes du passif

Capitaux propres

Suite a I'annulation de 517 000 actions le 19/1220e capital social est composé de 4 166 466
actions de 2,50 euros, entierement libérées.

Les capitaux propres ont évolué de la fagon suévant
Capitaux propres au 31/12/2011 : 32 441 090 €
Rachat d’actions avec annulation : 2 998 600 €
Résultat au 31/12/2012 : 7 481 €

Capitaux propres au 31/12/2012 : 29 449 971 €.

Provisions perte de change

Il s’agit de I'écart de conversion du séquestrel@iars de Capsule.

Provisions pour risques et charges

La provision de 49 526,99 € correspond a la fraselie I'assurance du séquestre Capsule.
Dettes
Les dettes correspondent principalement a desrikitifs a I'Offre Publique de Rachat d’Actiona, |

quote-part de plus-value de la cession Capsulevarger a Oseo, des honoraires d’avocats, de
commissaires aux comptes, du déontologue, desdfeat®mmunication, d’assurance.
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Engagement hors bilan

Oséo garantie

Convention 2007

La ligne Mediastay, qui faisait I'objet d'une gati@nOs€o, a été cédée avec une plus-value. Turenne
Investissement devra reverser une quote-part dede8a plus-value & Oséo, soit 250 542,04 €, dans
la limite des indemnisations recues.

Pour Globe Diffusion, la quote-part de plus-valuewerser serait de 122 394 €.

Turenne Investissement n'ayant pas recu d’indertiaisaur la convention concernée, ces montants
ne seront exigibles que si I'une des sociétés ¢gampar la méme convention fait I'objet d’'une
indemnisation ultérieure.

Convention 2008

Concernant la cession des actions Capsule Techaplegcalcul de la quote-part de plus-value a
reverser est en cours par Oséo. Cette quote-parteséible a hauteur de 114 495,60 €, Turenne
Investissement ayant percu sur cette conventioninshemnisation de ce montant pour la société
Climadiff. Ce montant est provisionné dans les ca®jau 31 décembre 2012.

FCPR Capital Santé 1

Turenne Investissement s’est engagé a investilldns d’euros dans le FCPR Capital Santé 1, géré
par Turenne Capital et investissant dans le secteda santé. Au 31 décembre 2012, 17% de cet
engagement, soit 510 000 €, a été libéré.

Autres engagements

Dans le cadre de l'opération de cession des tivdeG Holding en avril 2011, Turenne
Investissement a consenti au titre de garantidifietcde passif une promesse de cession de titees.
montant maximum de cette garantie est de 213 g§66cgr'au 31 mars 2013, et 172 569 € au-dela du
31 mars 2013.

Turenne Investissement qui avait été assignéerpancien dirigeant d’une société du portefeuilie, e
tant qu'actionnaire, a été condamnée par le tribdeacommerce, & verser solidairement avec les
autres défendeurs (la société, ses dirigeants @imsies autres actionnaires), la somme de 5 269,89
Turenne Investissement ainsi que les autres défiemdmt interjeté appel de cette décision. Etant
donné le tres faible montant, aucune provisiontrceastatée au 31 décembre 2012.
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Notes relatives a certains postes du compte ddtaésu

Charges d’exploitations

- autres achats et charges externes

Les frais généraux de I'exercice se décomposela fgon suivante :

Meontant
Bémunération de la gérance 710 449
Honoraires - investissements et cessions 55450
Honoraires - juridiques 349388
Marketing et communication 44 364
Assurances 58 637
Contrat de liquidité 19113
Honoraires - commissaires aux comptes 30408
Autres honoraires 333501
Honoraires - comptabilité 13351
Honoraires - déontologie 12 000
Frais de Gestion des titres 0638
Frais bancaires 108

TOTAL 1022708

- imp0ts, taxes et versements assimilés

La société ayant opté pour le régime fiscal desétex de capital risque, tous les produits entrant
dans le champ d'application de la loi sont exonétéslimpdt sur les sociétés. Le montant
comptabilisé sur cette ligne correspond a la ctitisdonciére des entreprises (CFE).

- autres charges

Elles concernent les jetons de présence allouésambres du Conseil de Surveillance.

Produits financiers

- d'autres valeurs mobilieres et créances defliamtnobilisé

Ces produits correspondent aux intéréts des ORAsdegtés du portefeuille et des avances en
compte courant.

- autres intéréts et produits assimilés

lls correspondent aux intéréts des obligations sbesétés du portefeuille ainsi qu’aux intéréts des
certificats de dépot et des dépbts a terme.

- reprises sur dépréciations, provisions et trahdfe charges

Les 327 417 € de transfert de charges correspompdigicipalement a I'indemnisation de I'assurance
Oséo recue pour les sociétés Climadiff et Somedics.

- produits nets sur cession de valeurs mobilieesglacement

Il s'agit des plus-values nettes de cessions suvadeurs mobilieres de placement en portefeuille
pour le placement de la trésorerie en attente ditissement.
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Charges financieres

- dotations aux amortissements, dépréciationsoetigions

Ces charges correspondent aux provisions comébslipour la dépréciation des titres des sociétés,
Countum, HPE, International Greetings, Mediastajdiig et du FCPR Capital Santé | ainsi que des
intéréts courus sur les titres CENA, Countum et &dios.

Ces charges comprennent également I'écart de csiomedu séquestre en dollars de Capsule.
Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel provient principalemens dgérations de cessions des lignes Hawker
(holding de Globe Groupe) et Capsule Technologieogtipermis de générer 4,4 millions d’euros de

plus-values.

Il tient également compte des frais relatifs a ft®Publique de Rachat d’Actions.
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Résultat et autres éléments caractéristiques steclété au cours des cing derniers exercices

Capital en fin d'exercice
Capizal social

= _ _ -
3122358 4683266 S EEISES L EEIHEE 416EHEE

Resultat avant impats, participations, dotadomns awx - 271352 - 202703 - 706 681 3501074 3817563

Resultat apres impots, participations, dotations aux -1324 872 -1418134 -1783 977 2664435 7281
Resultat dizmibue 450 382

-0,09 0,04 -0,15 0,75 0,52
042 0,30 038 057 0,00
0,12

Montant de la masse salariale

Montant des sommes Versees eN avantages socianx
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20.1.7 Rapport des commissaires aux comptes sur les comptannuels au 31 décembre 2012

« Exercice clos le 31 décembre 2012
Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui nous a été confa¥evps statuts, nous vous présentons notre rapport
relatif & I'exercice clos le 31 décembre 2012, sur

- le contr6le des comptes annuels de la société Marbvestissement SCA, tels qu'ils sont
joints au présent rapport ;

- lajustification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiques préspar la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par la géréneeus appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normesetdtice professionnel applicables en France ; ces
normes requiérent la mise en ceuvre de diligencesgtant d'obtenir I'assurance raisonnable que les

comptes annuels ne comportent pas d'anomaliesfisidivies. Un audit consiste a vérifier, par
sondages ou au moyen d’autres méthodes de séletd®réléments justifiant des montants et
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informations figurant dans les comptes annuelscolhsiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significativetemues et la présentation d'ensemble des comptes.

Nous estimons que les éléments que nous avongtéasllsont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes regles et principes comptables francais,
réguliers et sinceres et donnent une image fideleddultat des opérations de I'exercice écoulé ains
que de la situation financiére et du patrimoindadgociété a la fin de cet exercice.

2 Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L.828u Code de commerce relatives a la justification
de nos appréciations, nous portons a votre coraraiedes éléments suivants :

» Les instruments financiers de capital investissénsent valorisés selon les méthodes décrites
dans I'annexe des comptes annuels. Nous avonsgnigissance des procédures définies par la
société de gestion, des informations et des hypethé&etenues pour la valorisation de ces

instruments financiers. Nous avons procédé sur lwases a I'appréciation du caractere
raisonnable de ces estimations.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansddre de notre démarche d’audit des comptes
annuels, pris dans leur ensemble, et ont doncibagta la formation de notre opinion exprimée dans
la premiére partie de ce rapport.

3 Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément auxesodiexercice professionnel applicables en
France, aux vérifications spécifiques prévues auil

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sumieésité et la concordance avec les comptes annuels
des informations données dans le rapport de gedéda gérance et dans les documents adressés aux
actionnaires et associés sur la situation finaaaétes comptes annuels.

En application de la loi, nous nous sommes assjuédes diverses informations relatives aux prises

de participation et de contrble, et a I'identités digtenteurs de capital vous ont été communiquées
dans le rapport de gestion.

Paris La Défense, le 30 avril 2013

KPMG Audit
Département de KPMG S.A.

Isabelle Goalec
Associée

»
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20.1.8 Flux de trésorerie et variation des capitaux propre aux 31 décembre 2014, 31 décembre 2013 et 31

décembre 2012

20.1.8.1Tableau de flux de trésorerie

Flux de trésorerie liés 2 1'activité

Résultat net total 5924 -2969 7

Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie ou non liés a l'activité

- dotations nettes aux amortissements ou provisions 1135 2379 3862

- plus values de cession de TIAP -7 461 0 -4 477

Variation du BFR lié a l'activité (vatiation des dettes fournisseurs-créances clients) 298 -126 -448

Flux net de trésorerie généré par l'activité -104 -716 -1 056
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement

Acquisition de TIAP -11 707 -4309 -4 855

Cession de TIAP 12323 2543 7 395

Variation des autres immobilisations financiéres -16 51 434

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement 600 -1 715 2974
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement

Dividendes versés 0 0 0

Augmentations / réductions de capital en numéraire 0 0 -2998

Emissions d'emprunts 0 0 0

Remboursements d'emprunts

Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement 0 0 -2998

Variation de trésorerie

Trésorerie d'ouverture 7371 9833 10 944

Trésorerie de cloture 7 944 7371 9 833

Incidence des variations de cours des devises 77 -31 -31

20.1.8.2Tableau de variation des capitaux propres

26 481 147 29 449 972 32 441 090

Capitaux propres a I'ouverture

Résultat période 5923907 -2968 825

7 482

Distribution de dividendes 0

Rachat d'actions 0

-2998 600

Capitaux propres a la cloture 32405 054 26 481147 29 449 972
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20.1.9 Rapport d’audit du commissaire aux comptes sur legableaux de financement et les tableaux de
variation des capitaux propres pour les exercices0d2, 2013 et 2014

« Au Gérant,

En notre qualité de commissaire aux comptes dede&t® TURENNE INVESTISSEMENT S.C.A.

et en réponse a votre demande, nous avons effactiaudit des tableaux de financement et des
tableaux de variation des capitaux propres desceesr clos les 31 décembre 2012, 31 décembre
2013 et 31 décembre 2014, établis a partir des mgnnuels et devant étre lus conjointement avec
ceux-ci, tels qu'ils sont joints au présent rapport

Ces tableaux, préparés pour les besoins du praspéiebli a 'occasion d’'une admission de titres de
capital aux négociations sur le marché EuronextidiBext Paris, figurent au paragraphe 20.1.7 de ce
prospectus. lls ont été établis sous la resporntgabil Gérant. Il nous appartient, sur la baseateen
audit, d’exprimer une opinion sur ces tableaux.

Nous avons effectué notre audit selon les normesedtice professionnel applicables en France ; ces
normes requiérent la mise en ceuvre de diligenceagiant d’obtenir I'assurance raisonnable que
les tableaux de financement et les tableaux deati@mi des capitaux propres établis a partir des
comptes annuels de la société pour les exerciosdas 31 décembre 2012, 31 décembre 2013 et 31
décembre 2014, certifiés sans réserve ni observaéo nos soins, ne comportent pas d’anomalies
significatives. Un audit consiste a vérifier, pandages ou au moyen d’autres méthodes de sélection,
les éléments justifiant des montants et informatifigurant dans ces tableaux. Il consiste égale@ent
apprécier les principes suivis pour effectuer lakuws ayant permis d’'établir ces tableaux. Nous
estimons que les éléments que nous avons collsotéssuffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.

A notre avis, les tableaux de financement et lédetaix de variation des capitaux propres des
exercices clos les 31 décembre 2012, 31 décemirg €031 décembre 2014, ont été établis, dans
tous leurs aspects significatifs, conformémentéaylement CRC 99-03.

Paris La Défense, le 12 mai 2015

Le Commissaire aux Comptes

KPMG Audit
Département de KPMG S.A.

Isabelle Goalec
Associée
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Flux de trésorerie liés a 1'activité

Résultat net total 5924 -2969 7

Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésoretie ou non liés a l'activité

- dotations nettes aux amortissements ou provisions 1135 2379 3862

- plus values de cession de TIAP -7 461 0 -4 477

Vatiation du BFR 1ié a l'activité (variation des dettes fournisseurs-créances clients) 298 -126 -448

Flux net de trésorerie généré par l'activité -104 -716 -1 056
Flux de trésoretie liés aux opérations d'investissement

Acquisition de TIAP -11 707 -4 309 -4 855

Cession de TIAP 12 323 2 543 7 395

Variation des autres immobilisations financieres -16 51 434

Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement 600 -1 715 2974
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement

Dividendes versés 0 0 0

Augmentations / réductions de capital en numéraire 0 0 -2998

Emissions d'emprunts 0 0 0

Remboursements d'emprunts

Flux net de trésorerie lié¢ aux opérations de financement 0 0 -2998

Variation de trésoretie

Trésorerie d'ouverture 7371 9 833 10 944

Trésorerie de cloture 7 944 7371 9 833

Incidence des variations de cours des devises 77 -31 -31

Capitaux propres a l'ouverture 26 481 147 29449972 32 441 090
Résultat période 5923907 -2968 825 7 482
Distribution de dividendes 0 0 0
Rachat d'actions 0 0 -2998 600
Capitaux propres a la cloture 32 405 054 26481147 29449972

»
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20.2

20.3

20.4

20.5

20.6

20.7

INFORMATIONS FINANCIERES PRO FORMA

Néant.

DATE DES DERNIERES INFORMATIONS FINANCIERES

Le dernier exercice pour lequel les informationsaficieres de la Société ont été auditées par les
commissaires aux comptes concerne les compteslarmudl décembre 2014.

INFORMATIONS INTERMEDIAIRES ET AUTRES

Néant

POLITIQUE DE DISTRIBUTION DE DIVIDENDES

L'objectif de la Société est de distribuer un dende annuel égal a 25% du résultat distribuable
(aprés paiement de la rémunération des commandités)

Il n’a pas été versé de dividende au titre de Feixe 2013. Aucun dividende statutaire n'a été &ers
aux associés commandités au titre de I'exercic&201

La Gérance de Turenne Investissement a propogfdement d'un dividende de 0,24 euro par action,
qui a été voté a 'Assemblée Générale des actiemgui s'est tenue le 21 mai 2015.

PROCEDURES JUDICIAIRES ET D’ARBITRAGE

A la date du présent Prospectus, il n'existe pautde procédure gouvernementale, judiciaire ou
d’'arbitrage, y compris toute procédure dont la &@ca connaissance, qui est en suspens ou dont elle
est menacée, susceptible d’avoir ou ayant eu as ctas 12 derniers mois des effets significatifs su
la situation financiere, 'activité ou les résuitale la Société.

CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE = OU COMMERCIALE

Il n'y a pas eu a la connaissance de la Sociétéhdegement significatif de la situation financiére
commerciale du Groupe depuis le 31 décembre 2014.
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21. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

21.1 CAPITAL SOCIAL

‘ 21.1.1 Montant du capital social

21.1.1.1Capital social émis

A la date du présent Prospectus, le capital sagala Société s'éleve a 10 416 165 €, divisé en
4 166 466 actions de valeur nominale de 2,50 €grement souscrites et libérées et de méme

catégorie.

21.1.1.2Capital social autorisé non émis

A la date du présent Prospectus, la Gérance disfessautorisations suivantes :

Durée de la Utilisation de
. L Numeéro de la délégation ou de Montant nominal la délégation
Délégation / Autorisation . . . C L
résolution l'autorisation - et maximal ou de
expiration l'autorisation
Emission d’actions ordinaires
de toutes valeurs mobiliéres
donnant acces au capital de la | 12éme résolution de 26 Mois
Société a I'exception des 'assemblée générale (18 a0t 2016) 30 000 000 euros Néant
obligations, avec maintien droit | mixte du 19 juin 2014
préférentiel de souscription dans
la limite de 30 M€
Augmentation du montant des
émissions décidées en cas de N . . Dans la limite de
. . 13eme résolution de .
demandes excédentaires dans la I'assemblée aénérale 26 mois 15% du montant Néant
limite de 15% de I'émission . g (18 aodit 2016) de I'émission
S . mixte du 19 juin 2014 L
initiale et des plafonds prévus initial
par lesdites résolutions
Augmentation du capital par
voie d'incorporation de
réserves, bénéfices ou primes N . .
S . 14éme résolution de .
sous forme d’attribution gratuite | o 26 mois .
s A 'assemblée générale N 30 000 000 euros Néant
d’actions et/ou par élévation de . e (18 aodit 2016)
- . mixte du 19 juin 2014
la valeur nominale des actions
existantes dans la limite de 30
M€
Augmentation de capital
réservée aux salariés de la
Société en application des
articles L.225-129-2, L.225-
129-6 alinéa ler, L.225-138-1 15eme résolution de 26 Mois
du Code de commerce et des 'assemblée générale (18 a0t 2016) 10 000 euros Néant
articles L.3332-18 a 24 du Code| mixte du 19 juin 2014
du travail sur renvoi de l'article
L.226-1 du méme Code dans la
limite spécifique d’un montant
de 10 K€

* || est précisé que le montant nominal maximunbglaes augmentations de capital susceptibles @'@alisées
en vertu des délégations conférées en vertu degiétoa, treizieme et quinziéme résolutions de lsgme
Assemblée Générale est fixé a trente millions @e80 000 000 €)
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21.1.2 Titres non représentatifs du capital

A la date du présent Prospectus, la Société n’a aogun titre non représentatif de capital.

21.1.3 Actions détenues par la Société ou pour son compte

Un programme de rachat de ses actions par la 8ad##ts le but exclusif d’assurer la liquidité ou
d'animer le marché du titre a été autorisé parséasblée générale du 30 septembre 2008. Ce
programme est limité a 10% du nombre des actiongposant le capital social de la Société.

Depuis octobre 2008, la société Turenne Investiesem confié a Invest Securities la mise en ceuvre
d’'un contrat de liquidité portant sur ses actidde.contrat a notamment pour objectif de favoriger |
liquidité des transactions et la régularité destims des titres ainsi que d'éviter des décalages
cours non justifiés par la tendance du marché.

Ce Contrat a été établi conformément aux dispastigrévues par le cadre juridique en vigueur, et
plus particulierement aux dispositions du Regleneembpéen (CE) 2273/2003 du 22 décembre 2003
portant modalités d’application de la Directive 20JCE du 28 janvier 2003 en ce qui concerne les
dérogations prévues pour les programmes de ratHatstabilisation d’'instruments financiers, aux
dispositions des articles L. 225-209-1 et suivathis Code de Commerce, aux dispositions du
Reglement Général de I'Autorité des Marchés Firemscet de la décision de I'Autorité des Marchés
Financiers du ler octobre 2008.

Ce Contrat est également conforme a la Charte detalégie établie par I’Association Frangaise des
Marchés Financiers (AMAFI) en date du 23 septen2io@s.

Un montant de 300 000 € maximum a été alloué dootrat de liquidité lors de sa signature le 13
octobre 2008. Au 31 décembre 2014, 115 000 € \eavéié affectés.

Les moyens suivants figuraient au compte de liggidila date du 31 décembre 2014 :
- Nombre d’'actions : 25 441
- Solde en espéce du compte de liquidité : 17 976 €

Le bilan de ce programme pour I'année 2014 ediilanst :

Quantité Montant (€) Prix moyen (€)
Achat 42 509 200 779,07 4,72
Vente 37 617 180 928,34 4,81

Ces transactions se traduisent par un gain de 3 fibur Turenne Investissement depuis la mise en
ceuvre de ce contrat de liquidité.

21.1.4 Autres titres donnant accés au capital

La Société n’a pas mis en place de plan d’optidashét ou de souscription d’actions.

21.1.5 Droits d'acquisition ou obligations attachés au caipal €mis mais non libéré et engagement
d’augmentation du capital

Néant.
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21.1.6 Capital des sociétés du Groupe faisant I'objet d'ua option ou d’un accord prévoyant de le placer
sous option
Néant
21.1.7 Evolution du capital social
Depuis sa création, le capital de la Société avévobmme suit, tel qu'arrété a la date du présent
Prospectus :
Date de Montant Prix Nombre Valeur
réalisation Nombre nominal de Prime unitaire Capital dactions nominale
D Opération d'actions l'augmentation d’émission des actions social N aprés
définitive de L d ital souscrites apres B
lopération émises e capital (en €) e (en €) opération opération
(en €) (en€) (en €)
7 sept. 2006 | _Constitution 3705 - - 37 05( 3706 10
27 oct. 2006 | CMission en 18 795 187 950 - 10,00 225 000 22 50 1
numeraire
5 déc. 2006 | CMission en 1634 566 16 345 660 1798 022,64 11,1p 16 570 660 1 657 066 10
numeraire
17 janv. 2008 | Division du - - - - 8 285 330 1 657 066 5
nominal
17 janv. 2008 EéeArc'ce de 790 033 3950 165 1279 853,46 6,63 12 235 495 72089 5
Paiement
26 mai 2008 | dividende en 3633 18 165 - - 12 253 660 2 450 737 5
action
12 nov. 2008 | Division du - - - - 6 126 830 2450 732 2,50
nominal
12 nov. 2008 | Exercice BSA 671 534 1678 840 644800 3,46 7 805 670 3122268 2,50
3 déc. 2009 | EMission en 1561 198 3902 995 3902 995 5,04 11 708 665 4683 2,50
numeraire
8 janv. 2013 dA,””“.'a“O” -517 000 -1 292 500 - - 10 416 165 4 166 46p 2.5
actions

L’annulation d’actions du 8 janvier 2013 fait suéd’'Offre Publique de Rachat d’Actions (OPRA)
réalisée du 19 novembre au 10 décembre 2012. O&ERA portait sur un maximum de 517 000
actions, soit un peu plus de 10% du capital, a nisn @goffre de 5,80 euros par action. 3 231 064

actions ayant été apportées a l'offre, les demaddeschat avaient été servies a hauteur d’environ

15,6 %.

Le tableau suivant synthétise les mécanismes dei@néde valeur de la Société en reprenant les
principales levées de fonds, restitutions de faidkix revenant aux commandités depuis 2006 :

202



Date de 3 Restitutions Dividendes DRIS'C;EQ%E: Rémunération
réalisation de Opération Levées de de fonds actionnaires commandités du Gérant*
I'opération fonds (en €) (en €) (en €) (en €) (en € TTC)
27 oct. 2006 | EMission en 187 950
numéraire
5 déc. 2006 | CMission en 18 143 682,60
numéraire
Année 2007 - 156 559
17 janv. 2008 | EXercice de 5230 018,46
janv. BSA ’
. Paiement
26 mai 2008 dividende 293 652 156 730
12 nov. 2008 Exercice BSA 2 323 540,48
Année 2008 - 578 309,22
3 déc. 2009 | EMissionen 7 805 990
numéraire
Année 2009 - 589 241
Année 2010 - 741 043
Année 2011 - 699 443
Année 2012 - 710 449
Annulation
8 janv. 2013 | d'actions 2998 600
suite a OPRA
Année 2013 - 621 637
Année 2014 - 635611
. Paiement
4 juin 2015 dividende 999 952 3423
Total 33691 181,54 2 998 600 1293 604 160 153 7321292,22

* Dans le cadre du contrat de conseil entre AltuesBon et TCP, une redevance rémunérant ses pi@sagst versée a ce
dernier. Elle correspond & un reversement égal & 3%e la rémunération H.T. percue par Altur Gestawn titre de ses

fonctions de gérant de la Société diminuée d’'umense fixe de 221 450 (deux cent vingt et un milktrgucent cinquante)

euros (cf. section 15.1.1 du présent Prospectus).

Au titre de chaque exercice, il est rappelé quedeiété verse automatiquement aux commandités, a
titre de dividendes, dans un délai maximal de maofs a compter de la cl6ture de I'exercice, une
somme égale a 20 % du Résultat Retraité, cette soétant attribuée a hauteur de 10% a Altur
Gestion et de 90% a Turenne Participations.

Des informations complémentaires sur la rémunérat® Turenne Participations sont disponibles en
section 15.1.2 « Rémunération des associés comtéandi

21.1.8 Nantissements, garanties et sOretés

A la date du présent Prospectus, la Société n'acpasaissance de nantissement portant sur les
actions Turenne Investissement.
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21.2 ACTE CONSTITUTIF ET STATUTS

21.2.1 Objet social (article 4 des statuts)

Conformément a l'article 4 des statuts, la Soc@&@ur objet, tant en France qu’a I'étranger :

- la prise de participation en fonds propres et gfawis propres dans toutes sociétés,
notamment dans les secteurs des services, de dtimelude la santé et de la distribution
spécialisée, par voie de création de sociétés fleaye’apport, de souscription ou d’achat de
titres, de droits sociaux ou d'obligations conudes ou non, de fusion, d’alliance ou
autrement,

- lacquisition, la gestion et la cession de tousnbiet droits nécessaires aux activités des
sociétés qu’elle contrble et/ou a la gestion depadrimoine et de ses liquidités,

- le tout directement ou indirectement, par voie déation de sociétés ou groupements
nouveaux, d’apport, de commandite, de souscriptitahat de titres ou droits sociaux, de
fusion, d’alliance, d’association en participatidfgchat ou de souscription d’actions ou parts
d'organismes de placement collectif en valeurs fi@rks ou de prise en location ou en
location gérance de tous biens et autres droits,

- et généralement, toutes opérations industriell@sincerciales, financiéres, civiles, mobilieres
ou immobilieres, pouvant se rattacher directemenndirectement a I'un des objets visés ci-
dessus ou a tous objets similaires ou connexes.

21.2.2 Dispositions statutaires ou autres relatives aux adinistrateurs et dirigeants

21.2.2.1Gérance

a) Nomination et durée des fonctions du Gérant (&8cl des statuts)

La Société est administrée par un ou plusieurs r@&rpersonnes physiques ou morales, associés
commandités ou étrangers a la Société.

Le Gérant statutaire est Altur Gestion.

Au cours de l'existence de la Société, la nomimatie tout Gérant est de la compétence exclusive
des associés commandités.

La limite d’age pour I'exercice des fonctions der&@# est fixée a 70 ans. Lorsqu’'un Gérant atteint
I'age de 70 ans, il est réputé démissionnaire tefh l'issue de I'assemblée générale ordinaire qui
suit immédiatement cet anniversaire.

La durée du mandat du ou des Gérants est indéteemin

b) Pouvoirs de la Gérance (article 8.3 des statuts)

Dans les rapports avec les tiers, la gérance esstie des pouvoirs les plus étendus pour agir en
toute circonstance au nom de la Société. Elle exees pouvoirs dans les limites de I'objet sodial e
sous réserve de ceux attribués expressément p@irda Conseil de surveillance et aux assemblées
générales d’actionnaires.
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Dans les rapports entre associés, la gérance tisepouvoirs les plus étendus pour accomplir tous
actes de gestion et ce dans la limite de I'intéo&fal et dans le respect des pouvoirs attribuétepa
présents statuts aux associés commandités et aeiCde surveillance.

Le Gérant peut procéder, sous sa responsabilibéité délégation de pouvoir qu'il juge nécessaire a
bon fonctionnement de la Société.

¢) Rémunération de la Gérance

La rémunération de la Gérance est détaillée acliosel5 du présent Prospectus.

21.2.2.2Conseil de surveillance

a) Composition du conseil de surveillance (article @S statuts)

La Société est pourvue d’'un Conseil de surveillasw®posé de trois membres au moins et de douze
membres au plus, choisis parmi les actionnairegantani la qualité d’associé commandité, ni celle
de représentant d’un associé commandité, ni cell@drant.

En cours de vie sociale, les membres du Consesutieeillance sont nommés ou leurs mandats

renouvelés par I'assemblée générale ordinaire clinaaires. Les associés commandités peuvent a
tout moment proposer la nomination d’'un ou plusewuveaux membres du Conseil de surveillance

sans toutefois pouvoir participer a leur désigmatio

Nul ne peut étre nommé membre du Conseil de slame# si, ayant dépassé I'dge de 75 ans, sa
nomination a pour effet de porter & plus du tiexs thembres du Conseil, le nombre de ceux ayant
dépassé l'age de 75 ans. Si du fait qu’'un membr€ahseil de surveillance en fonctions vient de
dépasser I'age de 75 ans, la proportion du tiedessus visée est dépassée, le membre du Conseil le
plus agé est réputé démissionnaire d'office a Uésgle la plus prochaine assemblée générale
ordinaire.

La durée des fonctions des membres du Conseilrgdeiance est fixée a trois années. Elle prend fin
a lissue de I'assemblée générale qui statue surdeptes de I'exercice écoulé et tenue dans l&anné
au cours de laquelle expire le mandat.

Les membres du Conseil de surveillance peuvent rérequés a tout moment par l'assemblée
générale ordinaire, les actionnaires ayant égaleifaequalité d’associés commandités ne pouvant
prendre part a la décision de révocation.

En cas de vacance par décées ou démission d'unusiepis sieges de membres du Conseil de

surveillance, le Conseil peut pourvoir provisoirema son remplacement dans un délai de trois mois
a compter du jour ou se produit la vacance.

b) Rémunération du conseil de surveillance (artiofed®s statuts)

Il est alloué au Conseil de surveillance une rémati@h annuelle a titre de jetons de présence, dont
le montant est fixé par 'assemblée générale ondinannuelle sans qu'il soit besoin de recueillir
I'accord des associés commandités.

Ces jetons de présence sont répartis libremernég@onseil de surveillance entre ses membres.

c) Attribution du conseil de surveillance (article 8l8s statuts)

Le Conseil de surveillance est chargé du contrélenpnent de la gestion de la Société. Il dispose a
cet effet des mémes pouvoirs que les Commissaires@nptes.
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Le Conseil de surveillance présente a 'assembédergle ordinaire annuelle un rapport écrit dans
lequel il signale, s'il y a lieu, les irrégularitésles inexactitudes relevées dans les comptastnat
expose son appréciation sur la conduite des affameiales et I'opportunité de la gestion.

Le rapport du Conseil de surveillance est mis aifposition des actionnaires a compter de la
convocation de I'assemblée annuelle.

Le Conseil de surveillance décide des propositiiatfectation des bénéfices de chaque exercice a
soumettre a 'assemblée générale des actionnaires.

Le Conseil de surveillance est habilité a convogiessemblée générale des actionnaires et a
présenter un rapport aux assemblées extraordinaires

Les fonctions du Conseil de surveillance n'entrafreucune immixtion dans la gestion, ni aucune
responsabilité a raison des actes de gestionletiderésultats.

Toute modification du contrat de co-investissemsigné entre la Société et Turenne Capital
Partenaires doit étre autorisée par le conseiudeslance, sur rapport de la gérance.

Toute modification du contrat de conseil conclurefurenne Capital Partenaires et Altur Gestion
doit étre autorisée par le conseil de surveillateda Société.

d) Délibération du conseil de surveillance (articlé 8es statuts)

Le Conseil de surveillance nomme un Président pamsi membres personnes physiques et un
secrétaire qui peut étre choisi en dehors du Cbnsei

En I'absence du Président, le Conseil de survedatésigne le Président de la séance.

Le Conseil de surveillance est convoqué par sosidst ou par la gérance ou par la moitié au moins
de ses membres. Il se réunit aussi souvent quéréinde la Société I'exige, et au moins une fais p
semestre, soit au siége social, soit en tout amigeoit indiqué dans la convocation.

Les convocations sont faites par tous moyens y csnpar télécopie, dans un délai de 5 jours
ouvrables avant la date prévue pour la réuniond€lai peut étre réduit avec I'accord unanime du
Président et de la gérance.

Tout membre du Conseil de surveillance peut donmé&me par télécopie, mandat a I'un de ses
collegues de le représenter a une séance du Cdbkatiue membre du Conseil ne peut disposer, au
cours de la méme séance, que d'un seul pouvoir.

Il est tenu un registre de présence qui est émpagdes membres du Conseil de surveillance en
entrant en séance.

Le Conseil de surveillance ne peut délibérer velaigint que si la moitié au moins de ses membres
sont présents ou représentés.

Les délibérations du Conseil de surveillance saliptées a la majorité des voix des membres
présents ou représenteés.

Le ou les Gérants assistent aux réunions du Coseilirveillance sans voix délibérative.

Les délibérations du Conseil de surveillance samstatées par des proces-verbaux, établis sur un
registre spécial, et signés par le Présidentstdectaire ou par la majorité des membres du Qonsei
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21.2.3 Droits, privileges et restrictions attachés aux a@ins de la Société

Chaque action donne droit a une voix au sein demnatsiées générales d'actionnaires.

Le droit de vote appartient a l'usufruitier dans lassemblées générales ordinaires et au nu-
propriétaire dans les assemblées générales extrames ou spéciales.

Chaqgue action donne droit, dans I'actif social,sdi@nboni de liquidation et dans les bénéficesy& u
part proportionnelle a la fraction du capital glégkeprésente.

A égalité de valeur nominale, toutes les actiong smtierement assimilables entre elles a la seule
exception du point de départ de leur jouissance.

La possession d’une action emporte de plein dudiigsion aux présents statuts et aux résolutions
régulierement prises par I'assemblée généraleat@maaires.

21.2.4 Modalités de modification des droits des actionnaé@s

Les droits des actionnaires figurant dans les tstata peuvent étre modifiés que par I'assemblée
générale des actionnaires. Toute modification agpad ces droits doit en outre étre approuvée par
les associés commandités.

21.2.5 Assemblées générales d’actionnaires (article 10.&slstatuts)

Les assemblées générales des actionnaires sonbqaies par la gérance ou par le Conseil de
surveillance dans les conditions édictées parila lo

Leur réunion a lieu au siége social ou en touteagmidroit précisé dans la convocation.

Le droit de participer aux assemblées est subogarifinscription de I'actionnaire dans les comptes
de la Société depuis cing jours au moins avanata de la réunion. Tout pouvoir de représentation
doit étre déposé au siége social dans le méme délai

Peuvent également assister aux assemblées génévatespersonne invitée par la gérance ou par le
Président du Conseil de surveillance.

Les associés commandités, sauf s’ils sont égalemginnaires, n'assistent pas aux assemblées
générales.

Les assemblées générales sont présidées par fd géra défaut par I'un des associés commandités
ou, encore a défaut par le Président du Consé&ludeeillance.

Les assemblées générales ordinaires, extraordsnainespéciales statuent et délibérent dans les
conditions prévues par la loi pour les assemblé&s®mles ordinaires, extraordinaires ou spéciales
des sociétés anonymes.

21.2.6 Associés commandités

a) Droits des associés commandités (article 7.1 dists)

Les associés commandités sont, en cette qualités tendéfiniment et solidairement des dettes
sociales a I'égard des tiers.
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Les droits sociaux attribués aux associés commamdibnsidérés en cette qualité, ne peuvent étre
représentés par des titres négociables.

Les associés commandités ont fait apport a la 8déne somme de respectivement neuf mille
(9 000) euros pour Turenne Participations et nfilléd00) euros pour la société Altur Gestion. Ces
apports n'ont pas donné lieu a I'attribution d'acs de la Société. lls ont été inscrits a un compte
d’autres fonds propres.

Leur cession est constatée par un acte écrit duesapposable a la Société dans les formes prévues
par I'article 1690 du Code civil.

Les droits sociaux attachés a la qualité d’assoo®@mandité ne peuvent étre cédés qu'avec le
consentement de tous les associés commandités dasdemblée générale extraordinaire des
actionnaires a la majorité en nombre et en cagital commanditaires lorsque le commandité céde
une partie de ses parts (et 'unanimité des comitares lorsque le commandité céde toutes ses
parts).

Les décisions des associés commandités sont prisgsanimité.

b) Rémunération des associés commandités (articledEa 2tatuts)

L'assemblée générale annuelle approuve les condatd'&xercice écoulé et constate I'existence de
bénéfices distribuables dans les conditions prépaesa loi.

Au titre de chaque exercice, la Société verse aatigoement aux commandités, a titre de
dividendes, dans un délai maximal de neuf moisrapter de la cl6ture de l'exercice, une somme
égale a 20 % du Résultat Retraité, cette somme attaibuée a hauteur de 10% a Altur Gestion et de
90% a Turenne Participations.

Le solde du bénéfice distribuable revient aux act@res. Son affectation est décidée par lI'assemblé
générale ordinaire, sur proposition du conseiludgesllance.

Le Résultat Retraité, RR, est défini comme suit :
RR =[RN - (1<) P] -«
ou:

- RN est égal au résultat net de I'exercice, tellqe$sort des comptes approuveés
par 'assemblée générale ordinaire annuelle, dédutdite des plus-values nettes
non externalisées générées a l'occasion d'opématienrestructurations internes
(par exemple : fusions, apports partiels d’acsfdssions) concernant la société
elle-méme ou les Sociétés dans lesquelles ellerdétes participations.

- 1 est égal au taux de Iimp6t sur les sociétés (ynmis éventuellement
contributions additionnelles) auquel a été effentient soumis le montant P
défini ci-apres.

- P est égal au montant des produits financiers gengrés par des placements de
trésorerie et plus-values de cession de titresldeement, déduction faite des
frais financiers des emprunts levés par la Soc&tpour un exercice donné, P est
négatif, ce dernier n’est pas pris en compte petiegercice, et son montant est
reporté a nouveau sur le P des exercices ultérieurs

-« est égal a la somme des résultats retraités feghts exercices antérieurs
n'ayant pas déja fait I'objet d’une imputation sur résultat retraité positif.

Sur proposition du Conseil de surveillance, I'adsié® générale a la faculté d’accorder a chaque
actionnaire, pout tout ou partie du dividende os deomptes sur dividendes, une option entre le
paiement en numeéraire ou en actions, dans lestoomglprévues par la loi.

Il est précisé que Turenne Participations, en tualfassocié commandité de la Société et
bénéficiaire a ce titre (aux cbtés de Altur Gegtiun droit a dividendes spécifiques a hauteur dé 20
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du Résultat Retraité, s’est engagée, au titre idespcemiers exercices, a réinvestir 25 % des sanme
gu'elle recevrait a ce titre, nettes de toute fisgaen actions ordinaires de la Société, a I'stma
d’'une augmentation de capital qui lui sera réseevéet effet. Les actions ordinaires ainsi soussrit
seront bloquées pendant trois ans a compter de&ieigsion.

\ 21.2.7 Dispositions statuaires ou autres permettant de ratder, différer ou empécher un changement de
‘ contréle

La nomination de tout Gérant est de la compétercleigve des associés commandités.

Cette prérogative garantit aux associés commandgiitésnfluence continue sur la direction et le
contr6le de la Société.

21.2.8 Franchissements de seuils statutaires (article 6des statuts)

Deés lors que les actions de la Société seront adnsisr un marché réglementé ou non réglementé,
toute personne physique ou morale, agissant seutk a@oncert, qui viendra a posséder, de quelque
maniére que ce soit, au sens des articles L. 283suivants du Code de commerce, un nhombre de
titres représentant une fraction supérieure a 5%agital social ou des droits de vote aux assersblée
tout multiple de ce pourcentage ou les seuils drstides deux tiers, devra informer la société et
I'Autorité des Marchés Financiers du nombre totattions qu'elle posséde par lettre recommandée
avec avis de réception adressée au sieége socialldagélai de 5 jours de bourse a compter du
franchissement de I'un de ces seuils. La mémenrd#tion sera transmise lorsque la participation en
capital ou en droits de vote devient inférieurea seuils. Toutefois, cette obligation d'informatie
s'appliquera pas aux opérations dont la liste éigaux IV et V de larticle L. 233-7 du Code de
commerce.

Lorsqu’une personne physique ou une personne magidsant seule ou de concert vient a posséder
un nombre d’actions représentant plus du dixienes ges trois vingtiéme, plus du cinquiéme ou
plus du quart du capital ou des droits de vote @l'société ayant son siége social en France et dont
les actions sont cotées sur un marché réglemeuntéEtat partie a I'accord sur I'espace économique
européen, elle est tenue de déclarer les objapiitdle a I'intention de poursuivre au cours des si
mois a venir et ce conformément aux conditions etlafités prévues aux articles L.233-7 VII du
Code de commerce et 223-17 du réglement génétsdluterité des Marchés Financiers.

La déclaration doit étre adressée a la société kmsnactions ont été acquises et doit parvenir a
I'Autorité des Marchés Financiers qui doit portes ¢nformations a la connaissance du public au plus
tard avant la cl6ture des négociations dif pur de négociation suivant le jour du franchissem

21.2.9 Conditions particulieres régissant les modificatios du capital

Les statuts de la Société ne contiennent aucupesiimn particuliere régissant les modifications d
capital social.

21.3 REGIME FISCAL

Le régime fiscal décrit ci-aprés est celui applieah la date du présent Prospectus. Il est donc
susceptible d’étre amendé dans une mesure pluoms significative postérieurement a cette date.
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21.3.1 Conditions d'application du régime des SCR

La Société a opté, le 9 octobre 2006, pour I'appilin rétroactive a compter de sa constitution, du
régime de faveur applicable aux sociétés de cagstalie (« SCR »).

Ce régime est réservé aux sociétés qui ont powt elglusif la gestion d'un portefeuille de valeurs
mobilieres non cotées, et qui sont soumises a sengle de conditions et limitations imposées par
I'article 1-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 198

a) Objet social et activité de la SCR

Les SCR ont en principe pour objet social excllesigestion d'un portefeuille de valeurs mobiliéres.
Cet objet social exclusif fait I'objet de dérogatsopermettant aux SCR de taille modeste de fournir
des prestations de services accessoires sousesrtainditions.

L'article 1-1, 1°, ler al de la loi n°85-695 du jifllet 1985 pose quatre conditions cumulatives a
I'exercice de prestations accessoires :

" le total de bilan de la SCR ne doit pas excédecaus de I'exercice précédent dix (10)
millions d’euros ;

" les prestations de services doivent s’effectuersdanprolongement de I'objet social de la
SCR;

" le montant des prestations de services doit étégiéur a un certain seuil (ne pas excéder au
cours de I'exercice 50 % des charges de la SCResaqtie les dotations aux provisions et les
charges exceptionnelles, admises en déductior lan fiscal) ;

" le bénéfice fiscal afférent aux prestations deisesvne doit pas excéder 38.120 € par période
de 12 mois.

Lorsque la SCR ne respecte pas l'une des condipogaitées, elle perd le bénéfice de son régime
fiscal au titre de I'exercice de dépassement etviedt une société de droit commun entiérement
imposable a I'imp6t sur les sociétés.

Les SCR n’étant pas en mesure de respecter 'umealalitions précitées et souhaitant conserver des
activités accessoires doit filialiser 'ensemblesds prestations de service.

Les Statuts de Turenne Investissement précisentefteederniére a pour objet :

" la prise de participation en fonds propres et gimsis propres dans toutes sociétés par voie
de création de sociétés nouvelles, d'apport, descsquiion ou d'achat de titres, de droits
sociaux ou d’obligations convertibles ou non, dgdn, d’alliance ou autrement ;

" I'acquisition, la gestion et la cession de tousnbiet droits nécessaires aux activités des
sociétés gqu’'elle contrdle et/ou a la gestion depdrimoine et de ses liquidités ;

" le tout directement ou indirectement, par voie déation de sociétés ou groupements
nouveaux, d'apport, de commandite, de souscriptitachat de titres ou droits sociaux, de
fusion, d’alliance, d’association en participatidfachat ou de souscription d’actions ou parts
d'organismes de placement collectif en valeurs fitobs ou de prises en location ou en
location gérance de tous biens et autres droits.

b) Composition de I'actif

i Types d'actifs de la SCR :

L'actif d'une SCR comprend exclusivement des valenobilieres frangaises ou étrangeres,
négociées ou non sur un marché d'instruments fieendrangais ou étranger dont le
fonctionnement est assuré par une entreprise dehéapu un prestataire de services
d'investissement ou tout autre organisme similétiranger, des droits sociaux, des avances en
compte courant, d'autres droits financiers et dgsdités.
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L'actif peut également comprendre les biens mewdtl@®ameubles nécessaires a la réalisation
de l'objet social de la SCR.

En revanche, les droits incorporels tels que leddale commerce, les marques ou les brevets,
qui ne s'inscrivent pas dans la réalisation dgdtatocial, ne peuvent pas figurer a l'actif d'une
SCR.

ii. Composition de la situation nette comptable deG& S

= Ratio d'investissement de 50%

Les SCR doivent respecter un quota d'investissemmtitres non cotés pour pouvoir bénéficier du
régime de faveur.

Le régime de faveur n'est susceptible de s'applique si la situation nette comptable de Turenne
Investissement est représentée de fagon constantmncurrence de 50% au moins, de titres
participatifs ou parts ou titres de capital ou damnacces au capital (actions, obligations
remboursables, convertibles ou échangeables emacbons de souscription d'actions) :

- qui ne sont pas admis aux négociations sur urchéad'instruments financiers frangais ou étranger
dont le fonctionnement est assuré par une enteeptés marché ou un prestataire de services
d'investissement ou tout autre organisme simiktir@nger (marché réglementé ou organisé) ;

- émis par des sociétés ayant leur siege dansatrd&tia Communauté européenne ou dans un Etat
de I'Espace Economique Européen hors Liechtenseéncant une activité industrielle, artisanale ou
commerciale et soumises a l'impdt sur les sociététaux du droit commun ou qui y seraient
soumises dans les mémes conditions si l'activélié &tercée en France.

Sont toutefois également éligibles pour le caleutidota de 50% :

(i) dans la limite de 20% de la situation nette ptable de Turenne Investissement, les titres de
capital ou donnant acces au capital cotés sur unhmdaéglementé ou organisé d'un Etat de I'Espace
Economique Européen, émis par des sociétés ayantsiege dans un Etat de la Communauté
européenne ou de I'Espace Economique Européerifemistenstein, dont la capitalisation boursiére
est inférieure a € 150 millions, ( art 1-1, 1°3ale la loi n°85-695 du 11 juillet 1985) ;

(ii) dans la limite de 15% de la situation nettenptable de Turenne Investissement, les avances en
compte courant consenties a des sociétés éligilales lesquelles Turenne Investissement détient au
moins 5% du capital (art 1-1, 1°, a. de la l0i%895 du 11 juillet 1985) ;

(iii) a concurrence du pourcentage d'investisserdestt de l'actif de la société émettrice dans les
sociétés éligibles au quota de 50%, les titres a@éwes holdings non cotées sur un marché
réglementé ou organisé, ayant leur siege dansatmig&mbre de la Communauté européenne ou dans
un Etat ayant conclu avec la France une converftimale qui contient une clause d'assistance
administrative en vue de lutter contre la fraudd’éuasion fiscale, qui sont soumises a I'imp6t sur
les sociétés au taux de droit commun ou qui y setasoumises dans les mémes conditions si
l'activité était exercée en France, et qui ont pobjet principal de détenir des participations
financiéres (art 1-1, 1°, f. de la loi n°85-695dujuillet 1985) % ;

(iv) dans la limite de 20% de la situation nettenptable de Turenne Investissement a concurrence
du pourcentage d'investissement direct de l'aetifadsociété émettrice dans les sociétés éligdles
quota de 50%,, les titres de sociétés holdingsesaér un marché réglementé ou organisé d'un Etat
de I'Espace Economique Européen, dont la capitiaiis®doursiere est inférieure a € 150 millions,
ayant leur siege dans un Etat membre de la Comntéieamopéenne ou dans un Etat ayant conclu
avec la France une convention fiscale qui contien® clause d'assistance administrative, qui sont
soumises a l'imp6t sur les sociétés au taux d¢ domnmun ou qui y seraient soumises dans les
mémes conditions si I'activité était exercée emé&gaet qui ont pour objet principal de détenir des
participations financiéres (art 1-1, 1°, f. dedari®85-695 du 11 juillet 1985) ;
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(v) les parts de FCPR et les droits représentdtifis placement financier dans une entité constituée
dans un Etat membre de la Communauté européenti@nsuun Etat ayant conclu avec la France une
convention fiscale qui contient une clause d'aascd administrative en vue de lutter contre ladeau
ou I'évasion fiscale et dont I'objet principal eshvestir dans des sociétés éligibles dont lesstitle
capital ne sont pas cotés sur un marché réglenmni@grganisé, ou dans des sociétés holdings, a
concurrence du pourcentage d'investissement ditettdirect du fonds ou de I'entité concernée dans
des sociétés éligibles (art 1-1, 1°, d. de lant@5-695 du 11 juillet 1985).

Les titres non cotés qui deviennent cotés restajiblés au quota d'investissement sans limitatlen
durée lorsque la capitalisation boursiére de laésdmouvellement cotée est inférieure a € 150
millions et que la limite de 20% d'investissementtiégres cotés n'est pas atteinte. En revanche,
lorsque la limite de 20% est atteinte, les titres ld société nouvellement cotée et faiblement
capitalisée ne restent éligibles au quota d'ingsstnent que pendant cing ans.

Turenne Investissement dispose pour atteindre déacde 50% d'un délai de deux ans a compter de
I'ouverture du premier exercice d'application dyimée de faveur.

= Ratio de division des risques de 25 %

Turenne Investissement ne peut pas employer ers tdtune méme société plus de 25% de sa
situation nette comptable (article 171 A O de I'ara Il du CGlI).

En cas de dépassement de ce pourcentage, duuaé diminution de sa situation nette
comptable, Turenne Investissement devrait rég@lasa situation au plus tard a I'expiration du
cinquieéme exercice qui suit celui du dépassement.

= Ratio d’'emprunt de 10 %

Turenne Investissement ne peut recourir a des angpdiespeces que dans la limite de 10% de son
actif net comptable.

Les avances en compte courant consenties a la SC8ep propres actionnaires ne sont pas retenues
dans cette limite.

= Plafonnement du taux de participation de la SCR

Turenne Investissement ne peut détenir dans unét&odes titres lui conférant directement ou
indirectement, a elle ou & I'un de ses actionnairexts ou indirects, plus de 40% des droits de vo
dans cette société (art 1-1, 1° d. de la loi 885-du 11 juillet 1985).

En cas de dépassement de ce seuil, la totalitétdEsémis par cette société est exclu du calout p

le respect du quota de 50 %, mais ces titres restenpris dans le portefeuille exonéré, pour autant
que le quota de 50 % soit respecté.
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= Limite de détention de la SCR

Une personne physique, son conjoint, leurs ascésiden descendants ne peuvent pas détenir
ensemble, directement ou indirectement, par linéeliaire d'une personne interposée, plus de 30 %
des droits dans les bénéfices d’'une SCR(3° del@adter -1 de la loi 85-695 du 11 juillet 1985).

Sont considérés comme personnes interposées l&tésoou groupements exercant une activité
civile telle que l'acquisition et la gestion d'uoriefeuville de valeurs mobilieres et de droits aogi
qui sont soumis au régime d'imposition des socid¢gsersonnes.

21.3.2 Fiscalité applicable a la Société

Lorsque les conditions ci-dessus sont remplies, S@IR est exonérée d'impbt sur les sociétés sur :

- les produits courants et les plus-values de cesdes titres compris dans le portefeuille
('exonération porte indifféremment sur les prosldié titres éligibles au quota de 50 % ou sur les
autres titres ou droits financiers figurant a Ifad¢ la SCR) ;

- les produits provenant des titres recus en conttiepde I'apport par la SCR a une filiale des
activités de prestations de services accessoires ;

- les produits des activités accessoires.

Cette exonération d'impdt est accordée a compteprdmier exercice pour lequel I'option pour le
régime de faveur a été formulée en temps utileglet sans limitation de durée.

Par exception, demeurent soumis a I'imp6t surdeg&es :

- les plus-values provenant des cessions des tégess ien contrepartie de I'apport a une filiale des
activités de prestations de services accessoires ;

- les produits recus par les SCR conformément adbijat social mais ne correspondant pas a des

produits et plus-values de leur portefeuille (sutias ou plus-values de cessions de biens
meubles et immeubles nécessaires au fonctionnetedatsociété).
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21.3.3 Fiscalité applicable aux actionnaires

Au profit de personnes morales résidentes

Au profit de personnes morales non-résidentes

Régime des dividendes distribués par la SCR

1. Régime fiscal des PV réalisées par la SCR

efl. Régime fiscal des PV réalisées par la SCR

distribuées

(i) La SCR remplit la condition du ratio fiscal
d’investissement de 50% (SCR « fiscale »)

- Les distributions relatives aux PV réalisées
les SCR dites «fiscales » sont imposées a
selon le régime du long terme lorsque les tit
sont détenus par la société depuis plus de 2
selon les modalités suivantes :

v si le seuil de participation de la SCR dang
société cible est < & 5% : la PV distriby
sera imposée aaux de 15%;

si le seuil de participation de la SCR dang
société cible est > & 5% : la PV distriby
sera intégralememxonérée d'IlS;

- L'imposition selon le régime du long terme
fait sans distinction selon que les titres cédés
ou non de la nature de ceux retenus pour le q
d’investissement de 50%.

- En revanche, lorsque les titres cédés g
détenus par la SCR depuis moins de 2 ans :

v' La PV réalisée par la SCR puis distribué
ses associés soumis a I'lS sera imposée 3
niveau dans les conditions de droit comm
autaux de 33,1/3%.

(ii) La SCR ne remplit pas la condition du ratio
fiscal d’investissement de 50%

distribuées

(i) Les distributions relatives aux PV réalisées pa
les SCR dites « fiscales » lorsque les titres so
détenus par la société depuis plus de 2 ans :

par

'tSExonération si le bénéficiaire effectif de |
resstribution est unepersonne morale qui a son
gitge dans un Etat ayant conclu avec la Frang
une convention comportant une  clause
d'assistance administrative et que la distribution
st comprise dans les bénéfices déclarés dan
€éEtat mais bénéficie d’'une exonération d'impét ;

- Retenue a la source au taux de droit commun d
B0 % dans le cas contraire (sauf dispositig
éeonventionnelles plus favorables).

(i) Les distributions relatives aux PV réaliséeg
spar les SCR « fiscales » lorsque les titres so
salétenus par la société depuis moins de 2 ans
URAS de 30 % (sauf dispositions conventionnellg

plus favorables).

sq(ii) Les distributions issues des autres plus-vaks
et produits réalisés par les SCR : RAS de 30 9
(sauf dispositions conventionnelles plus favorgble

P a

leur

un

- La PV réalisée par la SCR et distribuée aux

porteurs de parts sera imposée a I'IS dans
conditions de droits commun &aux de 33,1/3%.

2. Régime fiscal des produits distribués par |d
SCR:

Les distributions prélevées sur
réalisés par la SCR et distribués aux porteurs
parts seront imposées a I'lS dans les condit
de droits commun ataux de 33,1/3%

les

1

les produits

5 de
ons

et

5 cet

ns

w0 ©
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Au profit de personnes morales résidentes

Au profit de personnes morales non-résidentes

Régime de cessions

3. Régime fiscal applicable aux PV réalisée

s2. Régime fiscal applicable aux PV réalisées lor

lors de la cession ou le rachat d'actions dede la cession ou le rachat d’actions de SCR :

SCR:

- Pour le calcul de la PV, le prix de revient d
parts est diminué des montants répartis qui on
exoneres.

(i) Actions d'une SCR «fiscale » détenue
depuis moins de 5 ans :

v' La PV réalisée lors de la cession des part
FCPR est imposable a I'lS au taux de d
commun (i.e., 33,1/3%).

(i) Actions d'une SCR «fiscale » détenue
depuis plus de 5 ans :

v' La fraction de la PV de cession (
correspond a la part de l'actif de la soci
représenté par des titres de participation (
participation > a 5% et détenue depuis plug
2 ans) est totalement exonérée d'lS (I'arti
219 l-a sexies du CGl) ;

La fraction excédentaire est imposée au t
de 15%.

En cas de moins-value, celle-ci est imputable
tout type de PV long terme.

(i) La SCR ne remplit pas la condition du
ratio fiscal d’'investissement de 50%

La PV réalisée par la SCR et distribuée aux

porteurs de parts sera imposée a I'IS dans
conditions de droits commun &ux de 33,1/3%.

esst diminué des montants répartis qui ont
étonéres.

(i) Actions d'une SCR « fiscale » détenues depu
smoins de 5 ans, ou en cas de détention de plus

moment de la cession ou au cours des 5 anné
oitarts de FCPR est soumise a um¢enue a la
plus favorables).

5
udroits dans les bénéfices de la SCR au moment
ci@ cession ou au cours des 5 années précédents
dstexonérée en France.
cle

aux

sur

les
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source de 45%(sauf dispositions conventionnellgs

(i) Actions d'une SCR « fiscale » détenues depuis
au moins 5 ans, si détention de 25% ou moins dés

7]

été

S

de
25% des droits dans les bénéfices de la SCR au

es

5 pleécédentes :la PV réalisée lors de la cession des

.&a, PV réalisée lors de la cession des parts de FCPR



Au profit de personnes physiques résidentes
francaises

Au profit de personnes physique non-résidentes
francaises

Distribution de
Dividendes par la
SCR

PV sur cession
d’actions de la SCR

Distribution de
dividendes par la SCR

PV sur cession d’action

Régime de droit commun

1. Distributions
prélevées sur les
cessions de titres ou
produits encaissés
pour lesquels la SCR
a bénéficié de
'exonération d’IS :

- impositionau

baréme progressif de
'impét sur le revenu
apres application des
éventuels abattements
de 50% et 65%, selon
que la durée de
détention par la SCR
des titres est
respectivement
supérieure a 2 ans et §
ans ;

- Les prélevements
sociauxsont exigibles
au taux de 15.5% ;

- Contribution
exceptionnelle sur les
hauts revenus taux de
3% pour la fraction du
revenu fiscal de
référence comprise
entre € 250.000 et €
500.000 (entre €
500.000 et € 1.000.00(
pour les contribuables
soumis a une
imposition commune)
et au taux de 4 % pour
la fraction dépassant €
500.000 (€ 1.000.000
pour les contribuables
soumis a une
imposition commune).

2. Distributions
prélevées sur les
bénéfices en
provenance d’'autres
plus-values ou

produits pour lesquels

Imp6t : I'actionnaire
est taxé au baréme
progressif de I'imp6t
sur le revenu, aprés
abattement de 50 % ot
65 %, selon que la
durée de détention
excede respectivemen
2ou8ans;

- Les prélevements
sociauxsont exigibles
au taux de 15.5% ;

- Contribution
exceptionnelle sur les
hauts revenus taux de
3% pour la fraction du
revenu fiscal de
référence comprise
entre € 250.000 et €
500.000 (entre €
500.000 et € 1.000.00(
pour les contribuables
soumis a une
imposition commune)
et au taux de 4 % pour
la fraction dépassant €
500.000 (€ 1.000.000
pour les contribuables
soumis a une
imposition commune).

1. Distributions de
dividendes prélevées
sur les PV nettes de
cessions de titres
réalisées par la société
RAS de 30%.

2. Distributions de
dividendes provenant
d’autres PV ou
produits : soumises a
uneRAS de 30%.

3. Les prélévements
sociaux (dont CSG et
CRDS) ne sont pa
exigibles sur I'ensemblg
des dividendes distribué
par la SCR au
personnes physique
non-résidentes.

Exonération de

principe en France des
plus-values de cessions
d’actions de SCR

- Exception : dés lors
que la personne physiqu
ou son groupe familial

détient directement ou

indirectement plus de

25% des droits dans les
bénéfices de la SCR, les
plus-values sont
soumises a une RAS de
45%.
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la SCR est imposable
alls

- Imposition albaréme
progressif de I'imp6t
sur le revenu,apres
application de
'abattement de 40 %
applicable aux
dividendes ;

- imposition aux
prélévements sociaux
de 15.5 %;

- Contribution
exceptionnelle sur les
hauts revenus:

taux de 3% pour la
fraction du revenu
fiscal de référence
comprise : entre €
250.000 et € 500.000 et
entre € 500.000 et €
1.000.000 pour les
contribuables soumis 3
une imposition
commune) ;

au taux de 4 % pour la
fraction dépassant €
500.000 ou € 1.000.000
pour les contribuables
soumis & une
imposition commune).
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Au profit de personnes physiques résidentes francses

Au profit de personnes physique non-
résidentes francaises

PV sur cession
d’actions de la SCR

Distribution de Dividendes
par la SCR

Distribution de
dividendes par la
SCR

PV sur cession
d’action

Régime de faveur d’exonération d’imp6t

Conditions relatives aux dividendes et plus-values

Conditions d’'octroi

- Un domicile fiscalen France ou dans un pays ayant
conclu avec la France une convention d'assistance
administrative destinée a lutter contre la fraud&egasion
fiscales ;

- Détention effective et sans interruptiorminimum de 5
ans des actions a compter de leur souscription ou
acquisition ;

- Engagement de réinvestissementans la société sous |
forme de souscriptions ou d’achat d’actions, smitusn
compte bloqué ;

- L'actionnaire ou son groupe familial ne doit pas
détenir, directement ou indirectement, plus de 25%les
droits dans les bénéfices de la société donttles ti
figurent & I'actif de la SCR, ou n’ont pas détemtte part
a un moment quelconque au cours des 5 années pnécd
la souscription ou l'acquisition des actions dSGR.

Régime d’exonération Régime d’exonération des
des dividendes PV

_________________________________________________________________

- Exonération de I'impét: - Exonération de I'imp0ot sur I¢
sur le revenu, sauf les | revenu dés lors que la cessio
prélevements sociaux quiest réalisée apres 'expiration
demeurent exigibles au : du délai de 5 ans aprés soit I¢
taux de 15.5%. 1 jour de souscription ou

1 acquisition des titres, soit de

i 'option de la société pour le

! régime des SCR.

! - Les prélévements sociaux g

! taux de 15.5% restent

1 exigibles.

- Un domicile fiscaldans un pays ayant
conclu avec la France une convention

d’assistance administrative destinée a lutter
contre la fraude et I'évasion fiscales ;

- Détention effective et sans interruption
minimum de 5 ans des actions a compter de
leur souscription ou acquisition ;

a- Engagement de réinvestissememians a
société sous la forme de souscriptions ou
d’achat d’actions, soit sur un compte bloqué ;

- L'actionnaire ou son groupe familial ne
doit pas détenir, directement ou
indirectement, plus de 25%des droits dans
les bénéfices de la société dont les titres
digurent a I'actif de la SCTR, ou n'ont pas
détenu cette part a un moment quelconque jau
cours des 5 années précédant la souscription
ou l'acquisition des actions de la SCR.

Régime b g , L
, 2  Régime d’exonération
d’exonération des !
.y ! des PV
dividendes
> - Exonération de : - Exonération de tout

ntout imp6t, sous

réserve d’'une ;
e éventuelle RAS de !
75% si le résident !
est dans un ETNC.:

1 impot.
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21.3.4 Conséquence du non-respect des conditions attaché@esrégime des SCR

Une SCR qui ne respecte pas l'une des conditioxguelies est subordonnée I'application de son
régime fiscal devient passible de I'imp6t sur lesié&tés dans les conditions de droit commun. En
particulier, lorsque la SCR n'a pas atteint, apitetion du délai qui lui est imparti (soit a la
cléture du deuxieme exercice) le quota de 50%tdestéligibles, les bénéfices réalisés au titre de
chacun des exercices concernés précédemment es@oditdmposables a I'impdt sur les sociétés
dans les conditions de droit commun.

Cependant, I'article 171 AN de I'Annexe Il au Cagiméral des imp6ts qu'en cas de non respect
du quota de 50% lors d'un inventaire semestrigdplaété ne perd pas le bénéfice de son régime
fiscal si elle régularise sa situation au plus thbnd de l'inventaire semestriel suivant, sous
réserve, d'une part d'en informer le service dg@imaupreés duquel elle dépose sa déclaration de
résultats dans le mois qui suit I'inventaire ayfaittapparaitre que le quota n'a pas été respecté e
d'autre part qu'il s'agisse du premier manquement.

En cas de non-respect des autres conditions diagiph du régime, la SCR devient imposable
sur la totalité des bénéfices réalisés au titrd'ed@rcice au cours duquel I'événement survient.
Elle doit en conséquence, d’'une part déposer uctarddion rectificative au titre de chaque
exercice pour lequel I'exonération est remise arse&an acquittant I'impét correspondant et,
d'autre part, déposer une déclaration rectificatigeapitulative des opérations sur valeurs
mobiliéres (« IFU ») au nom de chaque actionnaireagson des incidences pour ces derniers du
non-respect des conditions.

La SCR conserve la possibilité d'opter a nouveawr fmrégime spécial lorsque les conditions
requises sont a nouveau remplies.

21.3.5 Conséquence pour les actionnaires de la sortie d’'arBCR de son statut particulier

Comme indiqué ci-dessus, a titre de régle généialesqu'une SCR ne fonctionne plus
conformément a son objet, et que son régime d'eatog d'impdt sur les sociétés est remis en
cause, les régimes fiscaux particuliers attachgslestributions ou aux plus-values de cession de
ses titres cessent de s'appliquer a leurs acti@®ail titre de I'exercice considéré.

Toutefois, cette regle comporte une exception loeslg SCR notifie au service des impots la
décision de son assemblée générale extraordinaireedtre fin & son activité d'investissement et
d'entrer de maniére irrévocable en période de sblition, sous réserve que cette décision
intervienne au plus tot :

- a compter de la cléture du cinquiéme exercice swigalui au titre duquel elle a opté pour le
régime,

- ou lorsqu'une augmentation de capital est effeghadtérieurement a cette option, a compter
de la cléture du cinquieme exercice suivant celuicaurs duquel cette augmentation de
capital est intervenue.

Cette décision entraine les conséquences suivantes
- a compter de la notification, la SCR n'est plusigede respecter le quota d'investissement de
50% en titres éligibles, ni le ratio limitant a 25%@mvestissement en titres d’'une méme
Société ;
- a compter de l'ouverture du premier exercice d'effe la décision, la SCR ne peut plus

procéder a des augmentations de capital, et ner@ienestir qu'en parts, actions, obligations
remboursables ou convertibles, titres participatifgances en comptes courants dans des
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sociétés non cotées sur un marché réglementé stdimnentités visées au paragraphe 21.3.1
(v) ci-dessus ;

- elle doit distribuer l'intégralité de ses résultatprocéder au remboursement des apports au
rythme des désinvestissements réalisés, la répartievant intervenir au plus tard a la cléture
de l'exercice suivant la réalisation du résultat.

Sous ces réserves, la SCR conserve le bénéficendeggime particulier pendant la période de
pré-dissolution jusqu'a sa liquidation.

22. CONTRATS IMPORTANTS

La Société n'a conclu aucun contrat important, eagtue les contrats présentés dans le présent
Prospectus, conclus dans le cadre normal deseffair

Des informations sur le contrat de co-investissénsggmé entre la Société, TCP et Nord Capital
Partenaires ainsi que sur le contrat de consaiés@mtre Altur Gestion et TCP sont disponibles aux
sections 6.2.3 « Co-investissement des fonds g&e3CP avec Turenne Investissement », 6.2.4 «
Régles de co-investissement » et 6.5 « Contrabdsedl entre le gérant de la Société et TCP ».

23. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D'EXP ERTS ET
DECLARATIONS D'INTERETS

Néant

24. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Des exemplaires du présent Prospectus sont didpersans frais au siége social de la Société, 9
rue de Téhéran 75 008 Paris. Le présent Prospeetuts également étre consulté sur le site
Internet de la Société (www.turenne-investissernent) et sur le site Internet de I'Autorité des
marchés financiers (www.amf-france.org).

Les statuts, procés-verbaux des assemblées génétad@tres documents sociaux de la Société,
ainsi que les informations financiéres historigaetoute évaluation ou déclaration établie par un
expert a la demande de la Société devant étre haigliaposition des actionnaires, conformément
a la législation applicable, peuvent étre consufténs frais, au sieége social de la Société.

A compter de l'admission des actions de la Socét€ négociations sur le marché réglementé
d’Euronext a Paris, I'information réglementée amssaes dispositions du Réglement général de

AMF sera également disponible sur le site Interrde la Société (www.turenne-
investissement.com).

25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

Les informations sur les participations sont pré&&sema la section 6.6 du présent Prospectus.
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1. PERSONNES RESPONSABLES

1.1 DENOMINATION DES PERSONNES RESPONSABLES
’ 1.1.1 Responsable du Prospectus
Cf. section 1.1.1 de la premiére partie du préBeospectus.
’ 1.1.2 Responsable de l'information financiére
Cf. section 1.1.2 de la premiére partie du préBeospectus.
1.2 DECLARATION DES PERSONNES RESPONSABLES
1.2.1 Attestation du responsable du Prospectus
Cf. section 1.2 de la premiére partie du Prospectus
1.3 CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES
1.3.1 Commissaire aux comptes titulaire
Cf. section 2.1 de la premiére partie du présensrrctus.
1.3.2 Commissaire aux comptes suppléant

Cf. section 2.2 de la premiére partie du présensrrctus.
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2. FACTEURS DE RISQUE LIES A L'OFFRE ET AU TRANSFERT D E COTATION SUR

LE COMPARTIMENT EURONEXT D’EURONEXT A PARIS

Les facteurs de risque relatifs a la Société eiraagtivité sont décrits au chapitre 4 de la premiée
partie du présent Prospectus.

En complément de ces facteurs de risque, les issests sont invités, avant de prendre leur détisio
d'investissement, a se référer aux facteurs deeisgivants relatifs aux valeurs mobilieres émises.

2.1 VOLATILITE DU PRIX DE MARCHE DES ACTIONS DE LA SOCI ETE

Le prix de marché des actions de la Société pduitee affecté de maniére significative par de
nombreux facteurs ayant un impact sur la Socié&e,cencurrents, ou les conditions économiques
générales et le secteur du capital-investisserhenprix de marché des actions de la Société pdurrai
notamment fluctuer de maniére sensible en réaétides événements tels que :

- des variations des résultats financiers, des poisou des perspectives du Groupe ou de
ceux de ses concurrents d’'une période a l'autre ;

- des annonces de concurrents ou d'autres sociéés dgs activités similaires, y compris
celles portant sur la performance financiére etafmnnelle de ces sociétés ;

- des évolutions défavorables de I'environnementer@ghtaire applicable dans les pays ou
les marchés propres au secteur d’activité de |#&&oou a la Société elle-méme ;

- des madifications de I'actionnariat de la Sociétée son équipe dirigeante ; et
- des annonces portant sur le périmetre des actits Seciété (acquisitions, cessions, etc.).

Par ailleurs, les marchés boursiers connaissemipditantes fluctuations qui ne sont pas toujours en
rapport avec les résultats et les perspectivesaestés dont les actions y sont négociées. Destell
fluctuations de marché ainsi que la conjoncturenénoque pourraient donc également affecter de
maniére significative le prix de marché des actidm$a Société.

2.2 RISQUES LIES A L’ABSENCE DE COTATION ANTERIEURE SUR UN MARCHE
REGLEMENTE

Les actions de la Société font I'objet d’'une catatsur le marché Alternext de Euronext a Paris
depuis le 11 décembre 2006. Bien qu'il y ait ungaiee liquidité de I'action sur ce marché, elle ne
peut garantir que, suite a I'admission des actmmsle marché Euronext de Euronext a Paris, cette
liquiditt du marché de ses actions se développaraperdurera. Le cours qui s'établira
postérieurement a I'admission des actions sur leéaréglementé Euronext est susceptible de varier
significativement. Si un marché liquide pour lesi@ats ne se développe pas, la liquidité et le cours
des actions pourraient en étre affectés.
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3. INFORMATIONS DE BASE

3.1 DECLARATION SUR LE FONDS DE ROULEMENT NET

La Société dispose, a la date de visa sur le pré&espectus, d’'un fonds de roulement net suffisant
pour faire face a ses obligations et a ses beseiti®sorerie pour les douze prochains mois.

3.2 CAPITAUX PROPRES ET ENDETTEMENT CONSOLIDES

La situation des capitaux propres et de I'endettgrfiaancier net de la Société, conformément au
paragraphe 127 des recommandations de 'ESMA (EamSecurities and Markets Authority) est
présentée ci-dessous :

Au 31mars 2015 (en M€)
1. Capitaux propres et Endettement

Total des dettes courantes

Dette courante faisant I'objet de garanties

Dette courante faisant I'objet de nantissement

Dette courante sans garantie ni nantissement 0,3
Total des dettes non courantes (hors partie courantdes dettes long terme)

Dette non courante faisant I'objet de garanties

Dette courante faisant I'objet de nantissements

Dette non courante sans garantie ni nantissement
Capitaux propres

Capital social 10,4
Réserve légale 0,8
Autres réserves 0,8

2. Endettement net de la Société

A. Trésorerie 0,6
B. Instruments équivalents 0
C. Titres de placement 4.8
D. Liquidités (A + B + C) 54
E. Créances financieres a court terme 0
F. Dettes bancaires a court terme 0
G. Part a moins d'un an des Dettes a moyen et longeter 0
H. Autres dettes financiéres a court terme 0
I. Dettes financiéres courantes a court terme (F + G H) 0
J. Endettement financier net a court terme (I - E - D) -5,4
K. Emprunts bancaires a plus d'un an 0
L. Obligations émises 0
M. Autres emprunts a plus d'un an 0
N. Endettement financier net a moyen et long terme (K + + M) 0
O. Endettement financier net (J + N) -5,4
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Depuis le début de I'année 2015, aucun changemetatble n’est venu affecter le niveau des
capitaux propres hors résultat depuis fé janvier 2015, et les différents postes d'endetteme
présentés ci-dessus. La Société n'a pas connagssiendettes indirectes ou éventuelles significative
qui ne figureraient pas dans le tableau ci-dessaslate des présentes.

3.3 INTERETS DES PERSONNES PHYSIQUES OU MORALES PARTICIPANT A L'OFFRE

Le groupe Crédit Agricole, via les caisses régiesal’lle de France et des Savoie, est un actiomnair
significatif de Turenne Investissement a hauteut é%.

Le groupe Crédit Agricole, via le Crédit Agricoleol de France, est également un actionnaire
significatif de Nord Capital Partenaires, ce darpieuvant intervenir par les fonds qu'il gére sasd
opérations de co-investissement avec Turenne isgestent.

3.4 RAISONS DU TRANSFERT DES ACTIONS TURENNE INVESTISSEMENT DU MARCHE
ALTERNEXT AU MARCHE REGLEMENTE EURONEXT

Le transfert des actions de la Société du march&rdxt au marché réglementé Euronext
(Compartiment C) a pour but :

- d’accéder a un marché réglementé et ainsi d’adressebase d’'investisseurs plus large en
France et a I'étranger ;

- donner plus de visibilité au titre Turenne Invesiment et faciliter d’éventuelles nouvelles
levées de fonds ;

- de favoriser la liquidité du titre Turenne Inveséiment

- de coter la Société sur un marché ou se trouvemilupart des sociétés de capital-
investissement

- de répondre a [Iévolution réglementaire relativex agestionnaires de fonds
d’'investissement alternatifs (transposition de lealive européenne AIFM). Dans la
mesure ou Turenne Investissement répond a la tiéfinidle société holding au sens du
septiemement du V de l'article L.532-9 du code ntainé et financier, elle n'est pas
soumise a l'application des dispositions issuesladelirective 2011-61-UE (Directive
AIFM).

Dans le cadre du transfert des actions de la Sodétmarché Alternext au marché réglementé

Euronext d’Euronext a Paris, il est précisé qu&deiété ne procede a aucune émission de ftitres
nouveaux ni placement de titres existants.
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4. INFORMATIONS RELATIVES AUX VALEURS MOBILIERES DEVAN T ETRE

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

TRANSFEREES DU MARCHE ALTERNEXT SUR EURONEXT

NATURE ET CATEGORIE DES ACTIONS

Les 4 166 664 actions existantes composant le ata@ihis de la Société a la date du présent
Prospectus sont des actions ordinaires de la $otiéites de méme catégorie.

Les actions de la Société sont négociées sousliel&N : FR0010395681.

Le mnémonique des actions de la Société est : ALTUR

DROIT APPLICABLE ET TRIBUNAUX COMPETENTS

Les actions de la Société sont émises dans le aria Iégislation francaise et les tribunaux
compétents en cas de litige sont ceux du siegelsdeila Société lorsque la Société est défenderess
et sont désignés en fonction de la nature dedifigauf disposition contraire du Code de Procédure
Civile.

FORMES ET MODE D’'INSCRIPTION DES ACTIONS

Les actions de la Société peuvent revétir la formwe porteur ou nominative, au choix des
actionnaires, et dans ce dernier cas, au gré deofmaire concerné, soit au nominatif pur soit au
nominatif administré. Les statuts de la Sociétévgent la possibilité de recourir a tout moment
aupres de l'organisme chargé de la compensatiotitdes, a la procédure d'identification des titres
au porteur prévue par l'article L228-2 et suivathisCode de commerce. Ainsi, la Société est en droit
de demander a tout moment, contre rémunération gha@e, au dépositaire central qui assure la
tenue du compte de ses titres, selon le cas, le qwha dénomination, la nationalité, 'année de
naissance ou de constitution et I'adresse des @é@tsnde titres conférant immédiatement ou a terme
le droit de vote dans ses assemblées généralssgamla quantité de titres détenue par chacumxd’e
et, le cas échéant, les restrictions dont lesstiont frappés.

En application des dispositions de Il'article L. 2.8u Code monétaire et financier, les actionsade |
Société, quelle que soit leur forme, sont démdiséms et seront, en conséquence, obligatoirement
inscrites en comptes tenus, selon le cas, par d&téoou un intermédiaire habilité. Les droits des
titulaires des actions sont représentés par ueption a leur nom chez :

- Caceis Corporate Trust (14, rue Rouget de L82e862 Issy-les-Moulineaux Cedex 9), mandaté par
la Société pour les titres inscrits au nominatif pu

- Un intermédiaire habilité de leur choix et Cac8mrporate Trust, mandaté par la Société pour les
titres inscrits au nominatif administré ;

- Un intermédiaire financier habilité de leur chpiowr les titres au porteur.
DEVISE DES ACTIONS

Les actions sont libérées en euros.
DROITS ATTACHES AUX ACTIONS

Les principaux droits attachés aux actions de lai€s® sont décrits au paragraphe 21.2.3 de la
premiére partie du présent Prospectus.
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4.6

AUTORISATIONS

Non applicable

4.7 DATE PREVUE POUR LE TRANSFERT SUR EURONEXT
12 juin 2015

4.8 RESTRICTIONS A LA LIBRE NEGOCIABILITE DES TITRES
Aucune clause statutaire ne restreint la libre nigion des actions composant le capital de la
Société.

4.9 REGLEMENTATION FRANCAISE EN MATIERE D'OFFRES PUBLIQ UES
La Société est soumise aux dispositions législateteréglementaires en vigueur en France relatives
aux offres publiques obligatoires, aux offres puidis de retrait et au retrait obligatoire.

4.9.1 Offre publique obligatoire
L'article L. 433-3 du Code monétaire et financigrles articles 234-1 et suivants du Réeglement
général de 'AMF fixent les conditions de dépétigatoire d'un projet d'offre publique, libellé asle
conditions telles qu'il puisse étre déclaré confenmar I'’AMF, visant la totalité des titres de capit
des titres donnant accés au capital ou aux dreitgote d’'une société dont les actions sont admises
aux négociations sur un marché réglementé.

4.9.2 Offre publique de retrait et retrait obligatoire
L'article L. 433-4 du Code monétaire et financieles articles 236-1 et suivants (offre publique de
retrait), 237-1 et suivants (retrait obligatoird'iasue d'une offre publique de retrait) et 237-44
suivants (retrait obligatoire a lissue de toutdrexfpublique) du Reglement général de 'AMF
prévoient les conditions de dépét d’'une offre i de retrait et de mise en ceuvre d’'une procédure
de retrait obligatoire des actionnaires minoriicdune société dont les actions sont admises aux
négociations sur un marché réglementé.

4.10 OFFRE PUBLIQUE D’ACHAT LANCEE PAR DES TIERS SUR LE CAPITAL DE LA

SOCIETE DURANT LE DERNIER EXERCICE ET L'EXERCICE EN COURS

A la date du présent Prospectus, aucune offre quibld’achat émanant de tiers n'a été lancée sur le
capital de la Société durant le dernier exerciderercice en cours.

4.11 RETENUE A LA SOURCE SUR LES DIVIDENDES VERSES

La présente section constitue un résumé du régsoal ui est susceptible de s’appliquer en matiere
de retenue a la source sur les dividendes versda faciété, en I'état actuel de la législatiatdie

frangaise et sous réserve de I'application évelgd#s conventions fiscales internationales. Elles
s'appliguent aux actionnaires qui détiennent detome de la Société autrement que par
l'intermédiaire d’'une base fixe en France ou d'tabBissement stable en France. Les regles dont il
est fait mention ci-apres sont susceptibles déffectées par d’éventuelles modifications Iégiski

ou réglementaires (assorties le cas échéant diet eftroactif), ou par un changement de leur

226



interprétation par I'administration fiscale frargai En tout état de cause, ces informations n’ast p
vocation a constituer une analyse compléte de dimide des effets fiscaux susceptibles de
s’appliquer aux actionnaires. Ceux-ci doivent siass auprés de leur conseiller fiscal habituellade
fiscalité s’appliquant a leur cas particulier.

4.11.1 Actionnaires dont la résidence fiscale est situéa €&rance

La présente sous-section décrit le régime fiscatesptible de s’appliquer en matiére de retenue a la
source sur les dividendes versés par la Sociétérésidents fiscaux de France. Ces informations
n’'ont pas vocation a constituer une analyse complétI’ensemble des effets fiscaux susceptibles de
s’appliquer aux actionnaires résidents fiscaux ée. Ceux-ci doivent s’assurer, auprés de leur
conseiller fiscal habituel, de la fiscalité s'ajppiant a leur cas particulier.

4.11.1.1Actionnaires personnes physiques dont la résidiiscale est située en France

Les paragraphes suivants décrivent le régime femcsdeptible de s’appliquer en matiere de retenue a
la source sur les dividendes versés par la Soaiégxépersonnes physiques, résidents fiscaux de
France, détenant les actions de la Société darediee de leur patrimoine privé en dehors du cadre
d'un plan d'épargne en actions et ne réalisant giapérations de bourse dans des conditions

analogues a celles qui caractérisent une actixiErcée par une personne se livrant a titre

professionnel a ce type d’opérations.

a) Retenues a la source

En application de l'article 117 quater du Code géhdes impbts (le « CGI »), les dividendes versés
aux personnes physiques domiciliées en France smmiis a un prélevement forfaitaire non
libératoire de I'imp6t sur le revenu de 21% assisle montant brut des revenus distribués, sous
réserve de certaines exceptions.

Ce préléevement forfaitaire non libératoire est @ffé par I'établissement payeur des dividendes s'il
est établi en France.

S'il est établi hors de France, les dividendes &engar la Société sont déclarés et le prélévement
correspondant payé, dans les 15 premiers joursals qui suit celui du paiement des dividendes,

soit par le contribuable lui-méme, soit par I'étabément payeur, lorsqu’il est établi dans un Etat
membre de I'Union européenne, ou en Islande, enédrou au Liechtenstein, et qu'il a été mandaté
a cet effet par le contribuable.

Ce prélévement forfaitaire non libératoire constitun acompte d’imp6t sur le revenu et s'impute sur
I'impdt sur le revenu di au titre de I'année aursale laquelle il est opéré, I'excédent étant tusti

En application de l'article 119 bis 2 du CGl, saéserve des dispositions des conventions fiscales
internationales conclues par la France, s'ils payes hors de France dans un Etat ou territoire non
coopératif au sens de l'article 238-0 A du CGI (K\E »), les dividendes versés par la Société font
I'objet d’'une retenue a la source de 75% du morttamit des revenus distribués. La liste des ETNC
est publiée par arrété ministériel et mise a jouruallement.

b) Prélevements sociaux

Le montant brut des dividendes distribués par laié3® est également soumis aux prélévements
sociaux au taux global de 15,5%, répartis comnte suli

- la contribution sociale généralisée au taux @é43,

- la contribution pour le remboursement de la dedigale, au taux de 0,5% ;

- le prélévement social au taux de 4,5% ;

- la contribution additionnelle au prélévement abau taux de 0,3% ; et

- le prélévement de solidarité prévu a I'articlelB6-6 du Code de la sécurité sociale, au tauXtle 2
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Ces prélévements sociaux sont effectués de la nmdareeére que le prélévement forfaitaire non
libératoire de 21%.

4.11.1.2 Actionnaires personnes morales dont la résiddancalé est située en France

Les dividendes versés par la Société aux persanoeses résidentes de France ne sont, en principe,
pas soumis a retenue a la source.

Toutefois, si les dividendes versés par la Socsétét payés hors de France dans un ETNC, les
dividendes distribués par la Société font I'objeing retenue a la source au taux de 75%.

4.11.2 Actionnaires dont la résidence fiscale est situéets de France

La présente sous-section décrit le régime fiscategtible de s’appliquer en matiére de retenue a la
source sur les dividendes versés par la Sociét@acetionnaires, personnes physiques ou morales, qui
ne sont pas résidents fiscaux de France.

Les dividendes distribués par la Société font, @mcjpe, I'objet d’'une retenue a la source, prééevé
par I'établissement payeur des dividendes, lorsquadomicile fiscal ou le siege du bénéficiaire est
situé hors de France. Le taux de cette retenuesaulize est fixé a (i) 21% lorsque le bénéficiaise
une personne physique dont le domicile fiscal i€ slans un Etat membre de I'Union européenne
ou en Islande, en Norvége ou au Liechtenstein1§% lorsque le bénéficiaire est un organisme sans
but lucratif qui a son siége dans un Etat membréiiéon européenne ou en Islande, en Norvége ou
au Liechtenstein et qui serait imposé, s'il avait siege en France, dans les conditions prévués au
de l'article 206 du CGI telles gu'interprétées pardoctrine administrative (Bulletin Officiel des
Finances Publiques-Imp6ts BOI-IS-CHAMP-10-50-10200-30325) et a (iii) 30% dans les autres
cas.

Toutefois, s'ils sont payés hors de France danETINC au sens de I'article 238-0 A du CGlI, les
dividendes distribués par la Société font I'objeing retenue a la source au taux de 75%.

La retenue a la source peut étre réduite, voirprsmge, en vertu notamment (i) de l'article 119 ter
du CGI applicable sous certaines conditions aulomcaires personnes morales ayant leur siege de
direction effective dans un Etat de I'Union eurapée telles qu'interprétées par le Bulletin Officiel
des Finances Publiques-Impbéts BOI-RPPM-RCM-30-30-220120912, (ii) de la doctrine
administrative dans les cas et sous les conditpmdsues par le Bulletin Officiel des Finances
Publiques-Impéts BOI-RPPM-RCM-30-30-20-40-20120942 concerne les sociétés ou autres
organismes qui remplissent les conditions auxgsiede subordonnée l'application du régime des
sociétés meres et filiales prévu aux articles 14216 du CGI et qui ont leur siége de direction
effective soit dans un Etat membre de I'Union eémme ou en lIslande, en Norvége ou au
Liechtenstein et qui ne peuvent imputer la retetl@ source francaise dans leur Etat de résidence,
(i) des conventions fiscales internationales aatiles le cas échéant, ou (iv) de régles spéeifiqu
applicables en faveur des organismes de placenadieciif en valeurs mobilieres établis dans un
autre Etat membre de I'Union Européenne ou danswuire Etat partie a I'accord sur I'Espace
économique européen ayant transposé dans sa fiegidka directive 2009/65/CE du 13 juillet 2009
et des fonds d'investissement alternatifs étaldissdun autre Etat membre de I'Union Européenne,
constitués sur le fondement d’un droit étrangeguetsatisfont a certaines conditions décrites dans
Bulletin Officiel des Finances Publiques-Impéts BRPPM-PVBMI-RCM-30-30-20-70-20130812.
Les investissements concernés sont invités a densldur conseiller fiscal habituel afin de
déterminer I'application de ces dispositions a ks particulier.

Les actionnaires sont invités a se renseigneresumbdalités pratiques d’application des conveation
fiscales internationales telles que notamment me\ar le Bulletin Officiel des Finances Publiques-
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Impbts BOI-INT-DG-20-20-20-20-20120912 relatif a paocédure dite « normale » ou dite «
simplifiée » de réduction ou d’exonération de keneie a la source.

Les non-résidents fiscaux frangais doivent égalérserconformer a la législation fiscale en vigueur

dans leur Etat de résidence, telle qu’éventuellémmanlifiée par la convention fiscale internationale
signée entre la France et cet Etat.
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5. CONDITIONS DE L’'OFFRE

51 CONDITIONS DE L'OFFRE, STATISTIQUES DE L'OFFRE, CAL ENDRIER
PREVISIONNEL ET MODALITES D’'UNE DEMANDE DE SOUSCRIP TION
5.1.1 Conditions de I'offre
Non applicable
5.1.2 Montant de I'offre
Non applicable
5.1.3 Procédure et période de souscription
Non applicable
5.1.4 Révocation de I'offre
Non applicable
‘ 5.1.5 Réduction des ordres
Non applicable
’ 5.1.6  Montant minimum et montant maximum des ordres
Non applicable
5.1.7 Reévocation des ordres
Non applicable
5.1.8 Reéglement-livraison des actions
Non applicable
5.1.9 Publication des résultats de I'offre

Non applicable

230



5.1.10 Droits préférentiels de souscription

Non applicable

5.2 PLAN DE DISTRIBUTION ET ALLOCATION DES VALEURS MOBI LIERES

5.2.1 Catégories d'investisseurs potentiels

Non applicable

\ 5.2.2 Intention de souscription des principaux actionnaies de la Société ou des membres de ses
\ principaux organes d’administration, de direction au de surveillance ou de quiconque entendrait
‘ prendre une souscription de plus de 5%

Non applicable

‘ 5.2.3 Informations sur d’éventuelles tranches de pré-alloation

Non applicable

‘ 5.2.4 Notification aux souscripteurs

Non applicable

‘ 5.2.5 Clause d’extension

Non applicable

5.3 FIXATION DU PRIX

5.3.1 Méthode de fixation du prix

Non applicable

5.3.2 Publicité du prix de I'offre et des modifications des paramétres de I'offre

Non applicable

5.3.3 Eléments de valorisation

Non applicable
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5.3.4 Disparités de prix

Non applicable

54 PLACEMENT

5.4.1 Coordonnées du chef de file et Teneur de Livre

Non applicable

5.4.2 Service financier et dépositaire

Le service des titres et le service financier dg®as de la Société sont assurés par :

Caceis Corporate Trust
14, rue Rouget de Lisle
92 862 Issy-les-Moulineaux Cedex 9

5.4.3 Garantie

Non applicable
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6. INSCRIPTION DES ACTIONS ET MODALITES DE NEGOCIATION

6.1 INSCRIPTION AUX NEGOCIATIONS

Les actions existantes composant le capital deot@éf® a la date du présent Prospectus ont fait
I'objet d’'une demande d’admission sur le marchéerdégnté d’Euronext a Paris.

6.2 PLACE DE COTATION

A la date du visa de I'AMF sur le Prospectus, leSoas de la Société sont inscrites sur le marché
Alternext d’Euronext & Paris.

6.3 OFFRES CONCOMITANTES D’ACTIONS

Néant

6.4 CONTRAT DE LIQUIDITE SUR LES ACTIONS DE LA SOCIETE

Depuis octobre 2008, la société Turenne Investiestim confié a Invest Securities la mise en ceuvre
d’'un contrat de liquidité portant sur ses actidde.contrat a notamment pour objectif de favoriger |
liquidité des transactions et la régularité destimis des titres ainsi que d'éviter des décalages
cours non justifiés par la tendance du marché.

Ce contrat a été établi conformément aux dispastigrévues par le cadre juridique en vigueur, et
plus particulierement aux dispositions du Régleneembpéen (CE) 2273/2003 du 22 décembre 2003
portant modalités d’application de la Directive 20JCE du 28 janvier 2003 en ce qui concerne les
dérogations prévues pour les programmes de ratHatstabilisation d’'instruments financiers, aux
dispositions des articles L. 225-209-1 et suivathis Code de Commerce, aux dispositions du
Reglement Général de I'Autorité des Marchés Firemscet de la décision de I'Autorité des Marchés
Financiers du ler octobre 2008.

Ce contrat est également conforme a la Charte cietalégie.

6.5 STABILISATION

Non applicable
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7. DETENTEURS DE VALEURS MOBILIERES SOUHAITANT LES VEN DRE

7.1 IDENTIFICATION DES PERSONNES OU ENTITES AYANT L'INT ENTION DE VENDRE

La Société n'a pas connaissance d'intention deiaresde titres de la part de ses actionnaires
historiques.

7.2 NOMBRE ET CATEGORIE DES VALEURS MOBILIERES OFFERTES PAR LES
DETENTEURS DE VALEURS MOBILIERES SOUHAITANT LES VEN DRE

Non applicable

7.3 DEPENSES LIEES A L'OFFRE

Non applicable

8. DILUTION

8.1 INCIDENCE DE L'EMISSION SUR LES CAPITAUX PROPRES

Non applicable

8.2 INCIDENCE DE L'EMISSION SUR LA SITUATION DE L’ACTIO NNAIRE

Non applicable

9. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

9.1 CONSEILLERS AYANT UN LIEN AVEC L'OPERATION

Non applicable

9.2 AUTRES INFORMATIONS VERIFIEES PAR LES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Non applicable

9.3 RAPPORT D’EXPERT

Non applicable

234



9.4 INFORMATIONS CONTENUES DANS LE PROSPECTUS PROVENANT D’UNE TIERCE
PARTIE

Néant

9.5 MISE A JOUR DE L'INFORMATION CONCERNANT LA SOCIETE

Néant
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