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OBJET : Développement économique et emploi - Interventions économiques - Approbation du choix de la
société de capital Risque RAC VIVERIS VENTURE (R2V) en vue de la participation de la CPA a son capital
d'investissement en amorgage

Le 25 septembre 2014, le Bureau de la Communauté d'Agglomération du Pays d'Aix s'est réuni en session ordinaire a
la salle des Fétes de Puyricard (Aix-en-Provence), sur la convocation qui lui a été adressée par Madame le Président
de la Communauté d’Agglomération le 19 septembre 2014, conformément a l'article L.5211-1 du Code général des
collectivités territoriales

Etaient Présents :

JOISSAINS-MASINI Maryse, président — ALBERT Guy, membre du bureau, Jouques — AMIEL Michel, vice-président, Les
Pennes-Mirabeau — ARDHUIN Philippe, membre du bureau, Simiane-Collongue — BARRET Guy, membre du bureau,
Coudoux — BOULAN Michel, membre du bureau, Chateauneuf-le-Rouge — BRAMOULLE Gérard, vice-président, Aix-
en-Provence — BURLE Christian, membre du bureau, Peynier — CANAL Jean-Louis, membre du bureau, Rousset —
CESARI Martine, membre du bureau, Saint-Estéve-Janson — CHARDON Robert, vice-président, Venelles — CHARRIN
Philippe, membre du bureau, Vauvenargues — CIOT Jean-David, membre du bureau, Le Puy-Sainte-Réparade —
CORNO Jean-Francois, membre du bureau, Rognes — CRISTIANI Georges, vice-président, Mimet — de SAINTDO
Philippe, membre du bureau, Aix-en-Provence — DELAVET Christian, membre du bureau, Saint-Antonin-sur-Bayon —
FABRE-AUBRESPY Hervé, vice-président, Cabriés — FERAUD Jean-Claude, vice-président, Trets — FILIPPI Claude,
membre du bureau, Ventabren — FREGEAC Olivier, membre du bureau, Peyrolles-en-Provence — GALLESE Alexandre,
vice-président, Aix-en-Provence — GERARD Jacky, vice-président, Saint-Cannat — GROSSI Jean-Christophe, membre du
bureau, Aix-en-Provence — GUINIERI Frédéric, membre du bureau, Puyloubier — JOISSAINS Sophie, membre du
bureau, Aix-en-Provence — JOUVE Mireille, membre du bureau, Meyrargues — LAGIER Robert, membre du bureau,
Meyreuil = LHEN Héléne, vice-président, Fuveau — MANCEL Joél, membre du bureau, Beaurecueil — MARTIN Régis,
membre du bureau, Saint-Marc-lJaumegarde — MEI Roger, vice-président, Gardanne — PELLENC Roger, vice-président,
Pertuis — PIZOT Roger, membre du bureau, Saint-Paul-lez-Durance — RAMOND Bernard, vice-président, Lambesc —
SERRUS Jean-Pierre, membre du bureau, La Roque d’Anthéron — TALASSINOS Luc, membre du bureau, Gréasque

Excusé(e)s avec pouvoir :
LEGIER Michel, membre du bureau, Le Tholonet, donne pouvoir a MANCEL Joél

Excusé(e)s :
DAGORNE Robert, vice-président, Eguilles — GACHON Loic, vice-président, Vitrolles — MALLIE Richard, vice-président,
Bouc-Bel-Air

Monsieur Roger PELLENC donne lecture du rapport ci-joint.
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BUREAU DU 25 SEPTEMBRE 2014

Rapporteur : Roger PELLENC

Politique publique : Développement économique et emploi

Thématique : Interventions économiques

Objet: Approbation du choix de la société de capital Risque RAC VIVERIS VENTURE
(R2V) en vue de la participation de la CPA a son capital d'investissement en
amorgage

Décision du Bureau

Mes Chers Collegues,

A la suite de I'appel & manifestation d'intérét lancé par la CPA, le présent rapport a pour
objet de proposer le choix d'une société de capital-risque, en vue de l'intervention au

capital a hauteur de 2 M€. L'objectif est de répondre aux besoins en fonds propres des
jeunes sociétés innovantes a fort potentiel.

Exposé des motifs :

l. Le contexte économique et juridique

1. L'intérét économigue de soutenir un fonds d'amorcage

Dans le souci de soutenir la dynamique économique du Pays d'Aix, la CPA a mis en
place une série de dispositifs visant la création, le développement et la consolidation
des entreprises, notamment dans les filieres industrielles. Outre les aides spécifiques
aux entreprises, la CPA a mis en place des infrastructures adéquates, que ce soit pour
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I'nébergement des jeunes entreprises ou le raccordement des zones d'activité en
fibre optique.

En complément de ses efforts de soutien aux entreprises, la CPA a valide, par
délibération en date du 6 juin 2013, le principe d'une participation a un fonds de
capital-investissement & hauteur de 2 ME€. L'objectif est de combler le déficit de fonds
propres dont souffrent les jeunes entreprises innovantes. Il s'agit plus
particulierement de cibler le financement de I'amorcage au bénéfice des start-ups a
fort potentiel. Durant cette phase de création ou de début d'activité, les
financements sont dédiés au premier développement de produits et a la premiere
commercialisation.

Une étude confiée au cabinet IN EXTENSO (groupe Deloitte) fait apparaitre une
défaillance du marché sur le segment de I'amorgage. Pourtant, les projets

susceptibles d'intéresser les investisseurs sont jugés nombreux.

2. Le cadre juridigue

L'intervention de la CPA se concrétiserait sous forme d'abondement d'une société de
Capital-Risque (SCR) effectuant des prises de participation entre 250.000 € et 1 M€
dans des sociétés prometteuses. La cession des titres interviendrait au bout d'une
période de 7 a 8 ans environ.

L'article 2253-1 du Code Général des Collectivités Territoriales permet a la CPA de
rentrer, aprés autorisation par décret en Conseil d'Etat, dans le capital d'une
structure d'investissement sous forme de SCR. La procédure, peu utilisée, pourrait
durer un certain temps. La demande de dérogation doit étre faite sur la base du
projet d'investissement dans une SCR préalablement identifiee.

Toutefois, en amont, aucune procédure formalisée ne régit le choix de ladite SCR.
Dans ce contexte, la CPA a décidé en septembre 2013, de lancer un appel a
manifestation d'intérét 3 destination de sociétés potentielles de capital-
investissement. Cing propositions ont été recueillies fin septembre 2013 :

- VIVERIS MANAGEMENT (société R2V),
- INNOVACOM Gestion,

- MIDI Capital,

- CONSEIL PLUS GESTION,

- ALUMNI Capital.

Il. La mise en ceuvre du dispositif

1. La sélection de la Société de Capital-Risque
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Aprés une premiére analyse par les services de la CPA et Pays d'Aix Développement,
sur la base des critéres énoncés dans le cahier des charges, les propositions ont été
soumises pour analyse au cabinet IN EXTENSO.

Une attention particuliére a été portée au statut juridique de la société. En effet,
I'article L 2253-1 du CGCT précité prévoit explicitement I'entrée au capital d'une SCR
mais pas I'abondement d'un fonds d'investissement. Or, plusieurs organismes ayant
répondu a I'appel a manifestation d'intérét représentent des fonds de gestion ou des
sociétés de gestion de portefeuille proposant d'intervenir dans un fonds. Seule la
société RAC VIVERIS VENTURE (R2V) constitue une véritable société de capital-risque,
immédiatement éligible. Elle présente également des garanties sur le plan
économique et financier.

2. La limitation des risques économiques et financiers

Labellisée par I'AMF, elle représente une équipe de trés bon niveau pour l'analyse de
projets portant sur des technologies clé ou de rupture. Le co-financement par le
Fonds National d'Amorcage (15 M€ sur 25 M€) atteste du caractére solide de la
proposition. La SCR entretient des relations étroites avec les principaux acteurs
économiques du territoire. Viveris participe d'ailleurs au comité de sélection du
Dispositif d'Amorcage de Provence. Elle s'engage a investir dans au moins trois a
quatre projets basés en Pays d'Aix. La participation publique représente a cet effet un
réel effet de levier.

La tracabilité des fonds publics est assurée dans la mesure ou la CPA occuperait un
poste au conseil de surveillance de la société. Enfin, en tant qu'actionnaire, la CPA
pourrait bénéficier de la garantie BPI France pour se prémunir partiellement d'un
risque de perte en capital en cas de défaillance de sa participation ou de cession avec
moins-value.

Il est ainsi proposé de retenir la société RAC VIVERIS VENTURE (R2V) dont les statuts
et la proposition détaillée sont annexés au présent rapport.

Visas :

VU I'exposé des motifs ;
VU le Code général des collectivités territoriales et notamment I'article L.2253-1, ;

VU le régime d’aide d'Etat européen N 629/2007 Régime cadre d'interventions publiques
en capital-investissement régional ;

VU la délibération n°2013_A086 du Conseil communautaire du 13 juin 2013 relative a la
validation du principe de participation de la CPA a un fonds de capital investissement ;

Vu l'avis de la Commission Développement économique et emploi du 9 septembre 2014
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Dispositif :

% APPROUVER le choix de la Société de Capital Risque RAC VIVERIS VENTURE (R2V) en
vue d'une participation de la CPA a son capital a hauteur de 2 M€ sous réserve
d'obtenir I'autorisation par voie de décret en Conseil d'Etat ;

» AUTORISER Madame le Président ou son représentant a engager les demarches
nécessaires pour obtenir la dérogation par voie de décret en Conseil d'Etat ;

» AUTORISER Madame le Président ou son représentant a signer tout document
afférent a cette décision ;

> DIRE que les dépenses en résultant seront imputées sur la ligne 90 — 266 qui
présente les disponibilités nécessaires ;
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RHONE-ALPES CREATION VIVERIS VENTURE - R.2.V.
Nom commercial : R.2.V,

Société par Actions Simplifice au capital de 1.000 euros
Siége social : 10 rue du Chateau d'Eau - 69410 CHAMPAGNE AU MONT D'OR

sk

STATUTS

LES SOUSSIGNEES :

- La société RHONE ALPES CREATION M, Société par Actions Simplifiée au capital

de 21.060.000 euros, dont le siége social est 10 rue du Chéateau d’Eau, 69410

CHAMPAGNE AU MONT D’OR, immatriculée au Registre du Commerce et des

Sociétés de LYON sous le numéro 534 013 982,

représentée par Monsieur Sébastien TOUVRON, en sa qualité de Président,

- La société VIVERIS MANAGEMENT, Société par Actions Simplifiée au capital de
1.567.083 euros, Société de Gestion de Portefeuille agréée par TAMF (Agrément

1n° GP 00-046), dont le siége social est 0 Allée Turcat Méry, 13008 MARSEILLE,
immatriculée au Registre du Commerce ef des Sociétés de MARSEILLE sous le

numéro 432 544 773,

représentée par Madame Elisabeth BERTELLIL diiment habilitée & cet effet,

ont établi ainsi qu'il suit les statuts de la Société par Actions Simplifiée quelles entendent

constituer.



STATUTS

ARTICLE 1 : FORME

La Société a la forme d'une Société par Actions Simplifice, régie par les lois en vigueur et
notamment par les dispositions du Code de commerce relatives aux sociétés par actions
simplifiées et par les présents statuts.

La Société comportera indifféremment un ou plusieurs associés.

Lorsque la Société ne comporte qu'un seul associé, celui-ci est dénommé « associé
unique ». L'associé unique exerce les pouvoirs dévolus aux associés, le terme « collectivité
des associés » désignant indifféremment I'associ¢ unique ou les associés.

Dans tous les cas non visés par les présents statuts, il sera fait application des dispositions
du Code de commerce relatives aux sociétés anonymes dans la mesure de leur
compatibilité avec les dispositions particuliéres applicables a Ia Sociéte.

La Société ne peut cn aucun cas faire appel public a I'épargne.

ARTICLE 2: OBJET
La Société a pour objet :

- de réaliser, dans le cadre des dispositions [égislatives et réglementaires, frangaises
et communautaires relatives au capital investissement, des investissements ou
refinancements minoritaires conjointement, le cas échéant, avec d’autres
institutions financiéres sous forme de titres en capital comme de toutes autres
valeurs mobiliéres ef, accessoirement, d’appotts en compte courant dans des
sociétés dont Pactivité est localisée principalement sur la région Rhone-Alpes
et/ou sur la région PACA, relevant soit de I’économie traditionnelle, qu’elle soit
industrielle, de services ou commerciale, soit de nouvelles technologies dans tous
secteurs d’activité dans le cadre de la création d’entreprises, du développement
d’activités d’entreprises existantes ou de la reprise d’entreprises.

- de gérer, administrer et céder les participations ainsi acquises ou souscrites, de
méme que les concours en fonds propres consentis dans le cadre de la réalisation
de son objet social.

Elle pourra réaliser toutes opérations  financiéres, commerciales, industrielles, et
mobiliéres pouvant se rattacher, directement ou indirectement, a son objet social ou
susceplibles d'en favoriser le développement, le tout tant pour elle-méme que pour le
compte de tiers, ou en participation sous quelque forme que ce soit.
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ARTICLE 3 : DENOMINATION SOCIALLE
La dénomination de la Société est :

« RHONE-ALPES CREATION VIVERIS VENTURE - R.2.V. »,
Et a pour nom commercial : ¢ R2.V. »
Tous actes et documents émanant de fa Société doivent mentionner la dénomination

sociale, précédée ou suivie immédiatement des mots "société par actions simplifiée” ou
des initiales "S.A.S.", et de l'énonciation du montant du capital social.

ARTICLE 4 : SIEGE SOCIAL
Le si¢ge social est fixé a
10 rue du Chiteau d'Eau - 69410 CHAMPAGNE AU MONT D'OR

11 peut étre transféré en tout autre endroit par une simple décision du Président, sous réserve
de la ratification de cette décision par décision collective ordinaire des assocics.

ARTICLE 5 : DUREE

La durée de Ta Société est fixée a 14 années & compter de son immatriculation au Registre
du Commerce et des Sociétés, sauf en cas de dissolution anticipée ou prorogation.

ARTICLE 6 : APPORTS

Les soussignées apportent, en numéraire, a la Société, une somme globale de MILLE (1.000)
euros correspondant & CENT (100) actions de DIX (10) euros de valeur nominale chacune,
toutes de numéraire, souscrites en totalité et intégralement libérées de feur montant lors de la
souscription.

Cette somme de MILLE EUROS (1.000 €) a été réguliérement déposée dans les huit (8)
jours de leur réception, sur un compte ouvert au nom de la Société en formation auprés de
la Caisse d’Epargne Rhone-Alpes, Centre d’aflaires Lyon Val-de-Sadne, sise 42 boulevard
Eugéne Deruelle, 69003 LYON, ainsi qu'il résulte du certificat en date du 2013
établi par le dépositaire des fonds,

Elle sera retirée par le Président ou par tout mandataire sur présentation du certificat du
Greffe du Tribunal de Commerce attestant l'immatriculation de la Société au Registre du
Commerce et des Sociétés.

ARTICLE 7 : CAPITAL SOCIAL

Le capital social est fixé & la somme de MILLE (1.000) euros.
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1l est divisé en CENT (100) actions de DIX (10) euros de valeur nominale chacune, toutes
de méme catégorie, enticrement libérées.

ARTICLE 8 : MODIFICATION DU CAPITAL SOCIAL

Le capital social peut étre augmenté par tous procédés et selon toutes modalités prévues par
la loi,

La collectivité des associés est seule compétente pour décider, sur le rapport du Président,
une augmentation de capital.

Les associés ont, proportionnellement au montant de leurs actions, un droit de préférence a la
souscription des actions de numéraire émises pour réaliser une augmentation de capital, droit
auquel ils peuvent renoncer & titre individuel. Si la collectivité des associés le décide
expressément, ils bénéficient également d'un droit de souscription  titre réductible.

Le droit 4 Pattribution d'actions nouvelles, 4 la suite de Iincorporation au capital de réserves,
bénéfices ou primes d'émission appartient au nu-propriétaire, sous réserve des droits de
Pusufruitier.

La réduction du capital est autorisée ou décidée par la collectivité des associ¢s. Elle ne peut
en aucun cas porter atteinte a I'égalité des associés.

Les décisions relatives aux modifications du capital social sont prises par la collectivité des
associés, 4 la majorité requise pour L'adoption des décisions visées a l'article 17.3.1.ii) des
statuts. Les associés ou I’associé unique peuvent déléguer au Président les pouvoirs
nécessaires en vue de réaliser la modification du capital social dans les conditions et dans les
délais prévus par la loi.

ARTICLE 9: LIBERATION DES ACTIONS

Les actions souscrites en numéraire sont obligatoirement libérées du quart lors de la
souscription. Le solde devra étre libéré dans un délai de cing années en une ou plusieurs fois
sur décision du Président.

ARTICLE 10 : FORME DES ACTIONS

Les actions sont nominatives.

La propriété résulte de l'inscription & un compte ouvert par la Société au nom de l'associé¢
dans les conditions et selon les modalités prévues par la loi et les réglements en vigueur.
ARTICLE 11 : DROITS ET OBLIGATIONS ATTACHES AUX ACTIONS
Chaque action donne droit & une part proportionnelle a la quotité de capital qu'elle

représente dans les bénéfices et fes réserves ou dans l'actif social lors de toute distribution,
amortissement ou répartition en cours comme en cas de liquidation.
gz::?
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Chagque action donne, en outre, le droit au vote et & la représentation dans les décisions des
associés, ainsi que le droit d’étre informé sur la marche de la Société et d’obtenir
communication de certains documents sociaux dans les conditions prévues par les présents
staluts.

La propriété d’une action emporte de plein droit adhésion aux statuts, aux modifications
ultérieures et 4 toutes décisions des associés ou de ['associé unique.

I'associé unique ou les associés ne sont responsables du passif social qu’a concurrence de
leurs apports.

Les droits et obligations attachés a chaque action suivent fe titre que! qu’en soit le titulaire.

Chaque fois qu'il sera nécessaire de posséder un certain nombre d'actions pour exercer un
droit quelconque, les propriétaires qui ne possedent pas ce nombre auront a faire leur
affaire personnelle du groupement, et éventuellement de l'achat ou de la vente du nombre
d'actions nécessaires,

Les actions sont indivisibles a I'égard de la Société.
Les copropriétaires d'actions indivises en cas de pluralités d‘associés sont tenus de se faire
représenter auprés de la Société par un seul d'entre eux, ou par un mandataire unique. En

cas de désaccord, le mandataire est désigne en justice 4 la demande du copropriétaire le
plus diligent.

Sauf convention contraire notifiée & la Société, le droit de vote appartient & Pusufruitier
pour I'adoption des décisions collectives ordinaires ct au nu-propriétaire pour les décisions

collectives extraordinaires.

Le droit de vote est exercé par le propriétaire des actions remises en gage.

ARTICLE 12 : TRANSFERT DES ACTIONS - LIBRE TRANSMISSIBILITE

La propriété des actions résulte de leur inscription sur un compte d’instruments financiers
ouvert ay nom du ou des associés.

Une attestation d’inscription en compte sera délivrée par la Société a tout associ¢ en
faisant la demande.

Les actions sont librement cessibles.
La transmission des actions s'opére a I'égard de la Société et des tiers par un ordre de

mouvement signé du cédant ou de son mandataire et inscrit sur un registre coté et paraphe,
tenu chronologiquement, dit "registre des mouvements de titres".



ARTICLE 13 : PRESIDENT

13,1, Nomination

La Société est gérée et administrée par un Président, personne physique ou morale. Le
Président peut étre choisi en dehors des associés.

Lorsqu'une personne morale est nommee Président, les dirigeants ou le représentant de ladite
personne morale sont soumis aux mémes conditions et obligations, et encourent les mémes
responsabilités civile et pénale que Sils étaient Président en leur nom propre, sans préjudice
de la responsabilité solidaire de la personne morale qu'ils dirigent.

Le Président personne morale est représenté par son représentant légal, lequel peut désigner
un représentant permanent aupres de la Sociéte.

En cas de changement de son représentant, elle doit le notifier immédiatement par lettre
simple 4 la Sociéié. Le changement de représentant ne prend effet & I'égard de la Société qu'a
compter de cette notification.

Le Président est nommé par décision collective des associds a la majorité visée & l'article
17.3.1.i1) des statuts.

Le Président peut, 4 toute époque, se démettie de ses fonctions ; il peut, de méme, étre
révoqué a tout moment et ce qu'elle qu'en soit la cause par décision collective des associés
prise & la méme majorité que celle ci-dessus. La révocation du Président n'ouvre droit a
aucune indemnité.

La durée des fonctions du Président est déterminée par fa décision qui le nomme.
En cas de décés, démission ou empéchement du Président d'exercer ses fonctions, il est
pourvu & son remplacement par une personne désignée par la collectivité des associés. Le

Président remplagant ne demeure en fonction que pour le temps restant & courir du mandat de
son prédécesseur.

Le Président, personne physique, sera considéré comme démissionnaire d'office 4 la date de
son 65 anniversaire,

13.2. Pouvoirs

Le Président représente la Société a 'égard des tiers.

Dans les rappotts avec les tiers, le Président est investi des pouvoirs les plus étendus pour
agir en toute circonstance au nom de la Société dans la limite de 'objet social.

La Société est engagée méme par les actes du Président qui ne relévent pas de l'objet social, &
moins qu'elle ne prouve que les tiers savaient que l'acte dépassait cet objet ou qu'ils ne
pouvaient lignorer compte tenu des circonstances, étant exclu que la seule publication des
statuts suffise a constituer cette preuve.
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13.3, Rémunération

En contrepartie de l'exercice de ses fonctions, le Président peut percevoir une rémunération,
11 a droit au remboursement de ses fiais professionnels sur présentation de justificatifs.

La rémunération du Président est fixée par la décision qui fe nomme et peut €tre revue
chaque année par la collectivité des associés délibérant a la majorité visée a l'article 17.3.1.i)
des statuts.

Le Président, personne physique, peut étre li¢ a la Socicté par un contrat de travail
correspondant 4 un emploi effectif.

ARTICLE 14 DIRECTEUR GENERAL

Le Président peut se faire assister par une ou plusieurs personnes dénommeées « Directeur
Général », personnes physiques ou morales, associées ou non.

Le Directeur Général est nommé par Iassocié ou les associés pour une durée déterminée ou
indéterminée.

En cas de décés, démission ou empéchement du Président, le Directeur Général en fonction
conserve ses fonctions et attributions jusqu'a la nomination du nouveau Président.

Le Directeur Général peut étre révoqué & tout moment et sans qu'un juste motif ne soit

nécessaire, par décision du ou des associés 4 la majorité visée & l'article 17.3.1.1i) des statuts.

La révocation des fonctions de Directeur Général n'ouvre droit 4 aucune indemnité.

Le ou les Directeurs Généraux sont investis des mémes pouvoirs de représentation, de

direction et d'administration que le Président sauf limitations de pouvoirs décidées, a titre

d’ordre interne, par le ou les associés lors de la nomination du Directeur Général.

Au titre de leurs fonctions, le ou les Directeurs Généraux peuvent percevoir une

rémunération fixée par les associés.

ARTICLE 15 CONVENTIONS ENTRE LA SOCIETE, SES DIRIGEANTS
ET SES ASSOCIES

Le Président doit aviser le Commissaire aux comptes, dans le délai de trois (3) mois

compter de la conclusion des conventions intervenues, soit directement, soit par personne

interposée entre la Société et :

- le Président,

- I'un de ses dirigeants,

- Pun des associés disposant d’une fraction des droits de vote supérieure 410 %, ou

- si un associé est une société, la société la contrdlant au sens de Particle L.233-3 du
Cade de commerce.
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Le Commissaire aux comptes présentc aux associés un rapport sur ces conventions. Les
associés statuent chaque année collectivement sur ce rapport 4 la majorité des voix des
associés au moment de Papprobation des comptes, I'intéressé ne participant pas au vote.

Les conventions non approuvées produisent néanmoins leurs effets, 4 charge pour la
personne intéressée cf, éventuellement, pour le Président, d'en supporter les conséquences
dommageables pour la Société.

Ces dispositions ne sont pas applicables aux conventions portant sur les opérations courantes
et conclues i des conditions normales. Ces derniéres sont communiquées au Commissaire
aux comptes sauf lorsqu’en raison de leur objet et de leurs implications financieres, elles ne
sont significatives pour aucune partie. Tout associé a le droit d’en obtenir communication.

Toutefois, par dérogation aux dispositions ci-dessus, lorsque la Société ne comporte qu'un
seul associé, les conventions intervenues entre le Président ou les dirigeants et la Sociéte
ne donnent pas lieu & un rapport du Commissaire aux comptes et sont simplement
mentionnées sur le registre des décisions.

Les interdictions prévues a l'article L 225-43 du Code de commerce s'appliquent au Président
et aux dirigeants dans les conditions déterminges par cct article.

ARTICLE 16: COMMISSAIRES AUX COMPTES

Le contrble de la Société est effectué par un ou plusieurs Comtnissaires aux comptes
titulaires, nommés par la collectivité des associés et exergant [eur mission conformément a la
loi et aux réglements en vigueur.

Ils sont nommés pour six (6) exercices, leurs fonctions expirant aprés I"approbation des
comptes du sixiéme exercice.

Un ou plusieurs Commissaires aux comptes suppléants appelés a remplacer le ou les
titulaires en cas de refus, d'empéchement, de démission ou de décés, sont nommés en
méme temps que le ou les titulaires pour la méme durée.

IIs sont informés de chaque décision nécessitant une décision collective dans les mémes
conditions et formes que les associés.

ARTICLE 17 : DECISIONS DES ASSOCIES OU DE L'ASSOCIE UNIQUE

17.1 Compétence des associés

Une décision du ou des associés est nécessaire notamment pour les actes et opérations
énumérés ci-dessous :

(i) augmentation, réduction ou amortissement de capital social ;
(i)  fusion, scission, liquidation ou dissolution ;

(i)  modification des présents statuts, sauf pour le transfert du siége social ;



(iv)  approbation des comptes annuels et affectation des résultats ;

(v)  toute distribution faite & lassocié unique ou aux associés & l'exception des
acomptes sur dividendes ;

(vi)  nomination et révocation du Président ; détermination de ses pouvoirs et de sa
rémunération ;

(vii) nomination et révocation dun ou plusieurs Directeurs Géncraux
détermination de leurs pouvoirs et de leur rémunération ;

(viii) nomination des Commissaires aux comptes titulaires et suppléants ;
(ix)  émission d'obligations ;
(x)  transformation en société d'une autre forme.

17.2 Compétence du Président

Toute autre décision reléve de la compétence du Président et, les cas échéant, du ou des
Directeurs Généraux.

Les délibérations prises conformément 4 la loi et aux statuts obligent tous les associés.

17.3. Modes de délibérations - Quorum - Maijorité

17.3.1 Quorum - Majorite
1. Opérations requérant | "unmanimité

Les décisions emportant adoption ou modification des clauses statutaires visées a
I'article L 227-19 du Code de commerce, ne peuvent &tre valablement prises qu'a
['unanimité des associés.

ii. Autres décisions
Les autres décisions collectives sont valablement adoptées par un ou plusieurs
associés représentant plus de la moitié du capital et des droits de vote si la décision

est prise en assemblée générale, et a I'unanimité si elle est prise par acte sous seing
privé.

17.3.2 Régles de délibérations

La collectivité des associés est convoquée & Pinitiative du Président, ou en cas de carence, par
un ou plusieurs associés représentant plus du quart du capital social.

Ces décisions sont prises, au choix de 'organe 4 Pinitiative de la convocation, en assemblée
ou par acte sous seing prive.



I Délibérations prises en assemblée

Lorsque le Président décide de réunir les associés en assemblée, il devra les
convoquer par tout moyen dix (10) jours au moins avant la date fixée pour la
réunion. L'assemblée peut se réunir sans délai si tous les associés sont présents ou
représentés. Le Commissaire aux comptes est également convoqué dix (10) jours
au moins avant la date fixée pour la réunion par lettre simple ou par e-mail.

La réunion aura lieu au choix du Président, au siége social ou en tout autre endroit
indiqué par celui-ci. L'assemblée sera présidée par le Président ou toute personne
choisie parmi les associés présents ou représentés. Les associés peuvent s¢ faire
représenter par toute personne de leur choix. Chaque mandataire peut disposer d'un
nombre illimité de mandats,

Les mandats peuvent ére donnés par tous moyens ¢écrits et notamment par
téiécopieur ou télex. En cas de contestation sur la validité du mandat conféré, la
charge de la preuve incombe  celui qui se prévaut de l'irrégularité du mandat.

L'associé unique ne peut déléguer ses pouvoirs.
i. Délibérations prises par acte sous seing privé

Les décisions collectives peuvent valablement résulter d'un acte sous seing priveé
signé par tous les associés. Si le Président n'est pas associé, cet acte devra lui étre
communiqué dans les meilleurs délais.

Si les délibérations sont prises sur I'initiative du Président, ce dernier en adresse une
copie par télécopieur ou e-mail & chacun des associés. Les associés volant en
retournent une copie signée au Président, par télécopieur ou tout autre moyen. En cas
de vote par mandataire, une preuve du mandat est également envoyée le jour de la
délibération au Président, par télécopieur ou tout autre moyer.

Les preuves d'envoi du procés-verbal aux associés et les copies en retour signées des
associés comme indiqué ci-dessus sont conservees au siége social.

17,4, Procés-verbaux

Les décisions collectives des associés, quel qu'en soit leur mode, sont constatées par des
procés-verbaux établis sur un registre spécial coté et paraphé et signé par les associés. Ce
registre est tenu au siége de la Société.

Les procés-verbaux devront indiquer le mode de délibération, la date de la délibération, les
associés présents, représentés ou absents et Pidentité de toute personne ayant assist€ a tout ou
partie des délibérations, ainsi que e texte des résolutions et sous chaque résolution le sens du
vote des associés (adoption ou rejet).

Les copies ou extraits des procés-verbaux des délibérations sont valablement certifiés par le
Président, ou un fondé de pouvoir habilité 4 cet effet. Aprés dissolution de la Société, les
copies ou extraits sont signés par le ou les liquidateurs.
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ARTICLE 18 DROIT D’INFORMATION ET DE CONSULTATION DES
ASSOCIES

L’ordre du jour, le texte des résolutions et les documents nécessaires a I'information des
associés sont tenus 4 la disposition des associés ou de l'associé unique & I'occasion de toute
consultation au moins dix (10} jours a Iavauce,

Chaque associé peut & tout moment consulter au siepe social les états comptables et
documents sociaux. 11 peut en prendre copie.

Tout associé peut demander que fui soient communiqués, chaque semestre, une situation
comptable, les états financiers prévisionnels et un rapport d’activité.

Tout associé peut poser par écrit au Commissaire aux comptes des questions relatives a la
gestion et a la bonne marche de la société. 1l peut notamment I’interroger au moment de
P approbation des comptes annuels.

Quel qu’en soit le mode, toute consuliation des associés doit faire objet d’une information
préalable comprenant tous documents et informations leur permettant de se prononcer en
connaissance de cause sur la ou les résolutions présentées & cette approbation.

ARTICLE 19: EXERCICE SOCIAL

Chaque exercice social a une durée de douze (12) mois, qui commence le premier janvier
de chaque année et se termine le trente et un décembre de la méme année.

Le premier exercice social sera clos le 31 décembre 2013,

ARTICLE 20: COMPTES ANNUELS
11 est tenu une comptabilité réguliére des opérations sociales, conformément a la loi.

A la cléture de chaque exercice, le Président dresse inventaire des divers éléments de l'actif
et du passif existant & cette date.

Il dresse également le bilan décrivant les éléments actifs et passifs et faisant apparaitre de
facon distincte les capitaux propres, le compte de résultat récapitulant les produits et les
charges de l'exercice, ainsi que 'annexe complétant et commentant l'information donnée par
le bilan et fe compte de résultat.

1l est procédé, méme en cas d'absence ou d'insuffisance du bénéfice, aux amortissement et
provisions nécessaires. Le montant des engagements cautionnés, avalisés ou garantis est
mentionné 4 la suite du bilan.

Le Président établit le rapport de gestion sur la situation de la Sociét¢ durant f'exercice
écoulé, son évolution prévisible, les événements importants survenus entre la date de cloture
de l'exercice et la date & laquelle il est établi, ses activités en matiére de recherche et de
développement.
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Tous les documents sont mis & la disposition du Commissaire aux comptes dans les
conditions légales.

ARTICLE 21 : AFFECTATION DES RESULTATS

Le Président doit soumettre l'approbation des comptes & la collectivité des associés dans les
six (6) mois de la cldture de l'exercice.

Aprés approbation des comptes de lexercice et constatation d'un bénéfice distribuable tel
qu'il est défini par la loi, la collectivité des associés décide de l'inscrire a un ou plusieurs
postes de réserves dont elle régle ['affectation ou I'emploi, de le reporter & nouveau ou de le
distribuer.

Le compte de résultat qui récapitule les produits et charges de l'exercice fait apparaitre par
différence, aprés déduction des amortissements el des provisions, fe bénéfice de l'exercice.

Sur le bénéfice de l'exercice diminué, le cas gchéant, des pertes antérieures, il est prélevé cing
pour cent (5 %) au moins pour constituer le fonds de réserve légale. Ce prélévement cesse
d'étre obligatoire lorsque le fonds de réserve atteint le dixiéme du capital social.

Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de l'exercice diminué des pertes
antérieures et des sommes & porter en réserve, en application de la loi et des statuts, et
augmenté du report bénéficiaire.

Le solde, sfil en existe, est réparti entre tous les associés proportionnellement au nombre
d'actions appartenant a chacun d'eux.

La collectivité des associés peut décider la mise en distribution de sommes prélevées sur les
réserves dont elle a la disposition, en indiquant expressément les postes de réserves sur
lesquels les prélévements sont effectués. Toutefois, les dividendes sont prélevés par priorité
sur les bénéfices de l'exercice.

Hors le cas de réduction du capital, aucune distribution ne peut étre faite aux associ€s
{orsque les capitaux propres sont ou deviendraient 4 la suite de celle-ci, inférieurs au
montant du capital augmenté des réserves que fa loi ou les statuts ne permettent pas de
distribuer. L'écart de réévaluation n'est pas distribuable. I peut étre incorporé en tout ou
partie au capital.

Toutefois, aprés prélévement des sommes portées en réserve en application de la loi, la
collectivité des associés peut prélever toutes sommes quelle juge a propos d'affecter ala
dotation de tous fonds de réserves facultatives, ordinaires ou extraordinaires, ou de reporter a
nouveau,

Les pertes, s'il en existe, sont, aprés lapprobation des comptes par la collectivité des associés,
reportées a nouveau, pour étre imputées sur les beénétices des exercices ultérieurs jusqu'a
extinction.
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ARTICLL 22 : PAIEMENT DES DIVIDENDES - ACCOMPTES

Les modalités de mise en paiement des dividendes en numéraire sont fixées par l'associé
unique ou, en cas de pluralité d'associés, par une décision collective des associés.

La mise en paiement des dividendes en numéraire doit avoir lieu dans un délai maximal de
neuf mois aprés cldture de ’exercice, sauf prorogation de ce délai par autorisation de justice.

Toutefois, le Président peut décider, s'il le juge opportun, le versement d’un acompte sur
dividende dans les conditions prévues & larticle L. 232-12 du Code de Commerce.

L’associé unique ou, en cas de pluralité d’associés, les associés, par décision collective, a
(ont) la faculté d’accorder & chaque associé, pour le paiement de tout ou partie du dividende
mis en distribution ou des acomptes sur dividende, une option entre le paiement du dividende
ou des acomptes sur dividende en numéraire ou en actions.

ARTICLE 23 : CAPITAUX PROPRES INFERIEURS A LA MOITIE DU
CAPITAL SOCIAL

Si, du fait des pertes constatées dans les documents comptables, les capitaux propres de la
société deviennent inférieurs 4 la moitié du capital social, le Président est tenu, dans les
quaire mois qui suivent I'approbation des comptes ayant fait apparaitre ces perles, de
consulter [a collectivité des associés, a l'effet de décider s'il y a lieu a dissolution anticipée de
la Société. La décision est prise & la majorité visée & l'article 17.3.1.ii) des statuts.

Si [a dissolution n'est pas prononcée, le capital doit étre, sous réserve des dispositions légales
relatives au capital minimum dans les soci¢tcs par actions simplifide, et dans le délai fixé par
I'atticle L 225-248 du Code de commerce , réduit dun montant égal & celui des pertes qui
w'ont pu étre imputées sur les réserves si dans ce délai les capitaux propres ne sont pas
redevenus au moins égaux 4 la moitié du capital social.

Dans tous les cas, la décision de la collectivité des associés doit étre publiée dans les
conditions 1égales et réglementaires.

En cas d'inobservation de ces prescriptions, tout intéressé peut demander en justice la
dissolution de la société. 11 en est de méme si la collectivité des associds n'a pu délibérer

valablement.

Toutefois, le tribunal ne peut prononcer la dissolution si, au jour ol il statue sur le fond, la
régularisation a eu licu.

ARTICLE 24 : TRANSFORMATION
La Société peut se transformer en société dune autre forme si, au moment de la
transformation, clle a au moins deux ans d'existence et si elle a établi et fait approuver par les

associés le bilan de ses deux premiers exercices.

La décision de transformation est prise sur le rappost du Commissaire aux compfes de la
Société, lequel doit attester que les capitaux propres sont au moins égaux au capital social.

L
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La transformation en société en nom collectif nécessite l'accord de tous les associés. En ce
cas, les conditions prévues ci-dessus ne sont pas exigibles.

La transformation en société en commandite simple ou par actions est décidée dans les
conditions prévues pour la modification des statuts et avec l'accord de tous les associés qui
acceptent d'étre commandités.

La fransformation en société a responsabilité limitée est décidée dans les conditions prévues
pour la modification des statuts des sociéiés de cette forme,

ARTICLE 25: DISSOLUTION - LIQUIDATION

La Société est dissoute a l'expiration du terme fixé par les statuts ou par décision collective
des associés prise 4 la majorité prévue a article 17.3.1.ii) des présents statuts,

La Société est en liquidation dés linstant de sa dissolution, pour quelque cause que ce soit.

Toutefois, lorsque la Société ne comporte qu'un seul associé, la décision de dissolution de la
Société entraine la transmission universelle du patrimoine de la société a l'associé unique
conformément & Particle 1844-5 du Code civil.

La dissolution met fin aux fonctions du Président et du Directeur Général.

Un ou plusieurs liquidateurs sont alors nommés par la coflectivité des associés aux conditions
prévues pour l'approbation des comptes annuels. Le liquidateur représente la Sociéié. 11 est
investi des pouvoirs les plus étendus pour réaliser I'actif, méme & Famiable. If est habilité a
payer les créanciers et répartir le solde disponible.

La collectivité des associés peut 'autoriser & continuer Jes affaires en cours ou a en engager
de nouvelles pour les besoins de la liquidation.

La personnalité morale de la Société subsiste pour les besoins de sa liquidation jusqu'a la
clbture de celle-ci, mais sa dénomination devra étre quivie de la mention «société en
liquidation », ainsi que du ou des noms des liquidateurs sur tous les actes et documents
émanant de la Société el destinés aux tiers.

Les actions demeurent négociables jusqu'a la cldture de la liquidation.

Le partage de I'actif net subsistant aprés remboursement du nominal des actions est effectué
entre les associés dans les mémes proportions que leur participation au capital.

ARTICLE 26 : CONTESTATIONS

Toutes les contestations qui peuvent s’élever pendant le cours de la vie de la Société ou de sa
liquidation, soit entre les associés ou I'associé unique et la Société, entre les associés eux-

mémes, concernant I’interprétation ou PPexécution des présents statuls ou généralement la
conduite de 'activité de [a Société, sont soumises aux Tribunaux compétents.

&
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ARTICLE 27 : DESIGNATION DU PREMIER PRESIDENT
Est nommé Président de Ja Société, pour une durée illimitée :

- Monsieur Sébastien TOUVRON,
demeurant 106 chemin du Rafout, 69130 ECULLY

Monsieur Sébastien TOUVRON a déclaré accepter les fonctions qui lui sont confies et
Wétre atteint d'aucune incompatibilité ni d'aucune interdiction susceptible d'empécher sa
nomination.

ARTICLE 28 : DESIGNATION DU PREMIER DIRECTEUR GENERAL
Est nommé Directeur Général de la Société, pour une durée illimitée :

- Madame Elisabeth BERTELLI,
demeurant Le Clos des Moulins, 464 chemin des Aubagnens, 13190 ALLAUCH

Madame Elisabeth BERTELLI est investie des mémes pouvoirs de représentation, de
direction et d'administration que le Président.

Madame Elisabeth BERTELLI a déclaré accepter les fonctions qui lui sont confices et n'étre
atteinte d'aucune incompatibilité ni d'aucune interdiction susceptible d'empécher sa
nomination.

ARTICLE 29 : DESIGNATION DES PREMIERS COMMISSAIRES AUX
COMPTES

Sont désignés comme premiers Commissaires aux comptes de la Société, pour une durée de
six exercices, leurs fonctions expirant a lissue de la délibération de la collectivité des
associés portant sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2018 :

— en qualité de Commissaire aux comptes titulaire :

la société KPMG AUDIT RHONE-ALPES AUVERGNE
dont le siége social est situé 51 rue de Saint Cyr, 69009 LYON

— en qualité de Commissaire anx comptes suppléant :

la société KPMG AUDIT SUD-EST,
dont le siége social est situé 480 avenue du Prado, 13269 MARSEILLE cedex 08

ARTICLE 30 : REPRISE DES ENGAGEMENTS ANTERIEURS A LA
SIGNATURE DES STATUTS ET A LIMMATRICULATION DE LA SOCIETE

La Société ne jouira de la personnalité morale qu'a compter du jour de son immatriculation au
Registre du Commerce et des Sociétés.
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Cependant, il a été accompli avant la signature des présents statuts, pour le compte de la
société en formation, les actes énoncés dans un état annexé aux présents statuts,

La signature des présents statuts entraine de plein droit la reprise pour le compte de la Société
desdits engagements.

ARTICLE 31 : POUVOIRS POUR LES FORMALITES LEGALES

Les soussignées conviennent de donner tous pouvoirs & Madame Elisabeth BERTELLI etfou
Sébastien TOUVRON ou & toute personne qu’elle pourrait se substituer, a l'effet de procéder
ou de faire procéder aux formalités Ilégales, relatives notamment aux formalites
d'enregistrement, de dépdt et de publicité afférentes a la constitution de la Société, objet des
présents statuts,

ARTICLE 32 : ARTICLE LIMINAIRE

Les trois articles précédents, ainsi que celui-ci, ne font partie des présents statuts qu'en raison
de ce qu'il sagit des statuts constitutifs, et il n'en sera plus fait mention dans les versions
ultérieures.

Fait 4 LYON
Le "
En autant d'exemplaires que mqu.?s*ﬁar la loi i\'\.
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RHONE ALPES CREATION 11
Représentée par Monsieur Sébastien TOUVRON

VIVERISMANAGEMENT
Représentée par Madame Elisabeth BERTELLI
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ANNEXE 1 N

ETAT DES ACTES ACCOMPLIS
POUR LE COMPTE DE LA SOCIETE EN FORMATION
AVANT LA SIGNATURE DES PRESENTS STATUTS

Ouverture d’un compte bancaire au nom de la société en formation auprés de la Caisse
d’Bpargne Rhone-Alpes, Centre d’affaires Lyon Val-de-Sadne, sise 42 boulevard
Eugéne Deruelle, 69003 LYON

Signature d’un contrat de domiciliation avec le GIE CRE-AM

Travaux d’assistance juridique demandés au Cabinet LANDWELL & ASSOCIES &
LYON.



ANNEXE 2

ETAT DES ACTES A ACCOMPLIR POUR LE COMPTE DE LA SOCIETE
AVANT SON IMMATRICULATION
AU REGISTRE DU COMMERCE ET DES SOCIETES




RHONE-ALPES CREATION VIVERIS VENTURE - R.2.V.
Nom commercial : R.2.V.

Société par Actions Simplifiée au capital de 1,000 euros
Siége social : 10 rue du Chiteau d'Eau - 69410 CHAMPAGNE AU MONT D'OR

T

STATUTS

4 EXEMPLAIRES

A parapher sur chaque feuille (y compris les annexes) pat :

- M. Sébastien TOUVRON
- Mme Elisabeth BERTELLI

et & signer en page 16 par :

- M. Sébastien TOUVRON pour RHONE ALPES CREATION II,

- Mme Elisabeth BERTELLI pour VIVERIS MANAGEMENT,

_ M. Sébastien TOUVRON pour acceptation des fonctions de Président,

. Mme Elisabeth BERTELLI pour acceptation des fonctions de Directeur Général

=



DECLARATION DE NON CONDAMNATION

souscrite en application de I'article 17
de 'arrété du 9 février 1988

Je soussignee,
flisabeth BERTELLI

Née ~_(nom de jeune fille)

le 3 lo. 89 & _Monsealle
fille de LQJJLL}@MJ

(prénom du pére)

et de fyg"'QQ { Q,Qx/m,@ N e

(nom de jeune fille et prénom de la mére)

Déclare, conformément aux dispositions de l'article 17 de l'arrété du 9 février 1988,
relatif au Registre du commerce et des sociétés, n'avoir jamais fait l'objet d'aucune
condamnation pénale ni de sanction civile ou administrative de nature & m'interdire,
soit d'exercer une activité commerciale, soit de gérer, d'administrer ou de diriger
une personne morale.

Fait & YU ‘/\L
Le_1.02. dmg{

i ,.‘sf/
g
///

(Signature)
Rappel de Particle L. 123-5 du Code de conunerce :

Le fait de donner, de mauvaise foi, des indications inexactes ou incomplétes en vue
d'une immatriculation, d'une radiation ou d'une mention complémentaire ou
rectificative au Registre du commerce et des Sociétés, est puni d'une amende de
4.500 € et d'un emprisonnement de six mois Les dispositions des deuxieme et
troisi¢me alinéas de Darticle L. 123-4 sont applicables dans les cas prévus au
présent article.



RAC-VIVERIS VENTURE

Amorcons des entrepreneurs...

Résumé de ’opération proposée a la Communauté du Pays d’Aix

Ce présent mémorandum répond a I’appel a manifestation d’intérét de la Communauté du Pays
d’Aix pour la « participation financiére a un fonds de capital investissement ciblant les socictés du

territoire, innovantes, non cotées et de moins de 8 ans. »

Ce mémorandum vise a la souscription de parts de Communauté du Pays d’Aix pour un montant
initialement prévu de 2.000 K€ dans la Société de Capital Risque R2V (RAC — Viveris Venture) ,

dont VIVERIS est & Porigine de la création, et est délégataire de sa gestion.




La Société de Capital Risque R.2.V est une Société en Action Simplifice (S.A.S.) au capital social
de 30 M€ a terme, dédiée au financement en fonds propres des jeunes entreprises innovantes, cn

phase d’amorgage, ct ayant leur activit¢ dans le /4 Sud Est de la France.

Conformément a 1’extrait KBis en annexe, cette S.A.S a été créée le 11 février 2013 par Viveris
Management, société de gestion du Groupe Caisse d’Epargne (CEPAC) et ACG-Private Equity
pour réaliser des investissements ct des refinancements minoritaires dans des entreprises
technologiques du Quart Sud Est de la France en général, et soutenucs par les poles de

compétitivité CAPENERGIES, S.C.S. et EUROBIOMED en particulier.

Au terme de la prochaine augmentation de capital que décidera I’Assemblée Générale du 15
octobre 2013, 1a Société de Capital Risque R2V relévera son capital social dans un premier temps a
25 ME, et pourra commencer son activité d’investissement avec des interventions de 500 K€ a
2500 K€ dans les sociétés fortement technologiques en cohérence avec le schéma régional de
I’innovation.

Une deuxiéme augmentation de capital de R2V interviendra sous 18 mois et complétera ses fonds

propres a hauteur de 30 M€.

Par ce mémorandum, R2V sollicite la Communauté du Pays d’Aix pour un investissement de

2.000 K€ a son capital (8%) en lui confirmant que :

1/ Avec le soutien des partenaires dans le Pays d’Aix, R2V sera en capacité de contractualiser sur
le bassin d'Aix-en-Provence 3 a 4 projets technologiques d’avenir.

Les relations étroites et réguli¢res de Viveris avec les acteurs économiques du Pays d’Aix
(pépinicre de I'Arbois et Meyreuil, poles de compétitivité régionaux, hotels d’entreprises de
I’ Arbois, de Perthuis, et de Meyreuil...) seront de précicux atouts pour investir et soutenir ces

projets et les mener & maturité d” E.T.I (entreprises 2 taille intermédiaire).

2/ Viveris Management s’engage a délivrer une communication réguli¢re sur son deal flow
(ensemble des projets a financer sur le territoire de la Communauté d'Aix-cn-Provence). Ceci
donnera aux autorités un panorama sur les compétences techniques et les besoins technologiques

dudit territoire.
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3/ Bien entendu, tout projet du territoire non financé par R2V sera immédiatement réorienté vers les
autres acteurs financiers (Oseo-BPI France Investissements, Pays d’Aix Développement, CAAP Création,

autres fonds d’investissement national...).

4/ Enfin, un poste au sein du Conseil de Surveillance de R2V donnera 4 la Communauté urbaine d'Aix-

en-Provence les moyens de suivre son investissement de 2.000 K€ dans ce fonds d’investissement.
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TITRE 1 L’AMORCAGE EN REGION EN MANQUE D’ACTEURS

1.1 Un déficit patent dans la chaine du financement des entreprises : le capital risque

Le CAPITAL RISQUE, et plus particuliérement le CAPITAL AMORCAGE, est le segment du Capital
Investissement qui couvre les premiers besoins de financement de D’entreprise. Les jeunes
entreprises innovantes se distinguent des entreprises traditionnelles par des besoins en fonds
propres plus importants, compte tenu d’un délai de maturation plus long pour mettre au point
leur produit, I’industrialiser et atteindre le marche.

Cette période d’amorgage, ou I’entreprise engage des dépenses supérieures a ses revenus, est
critique pour la « jeune pousse » qui rencontre de grandes difficultés a trouver les fonds
nécessaires a son développement.

La « chafne » du financement, au cours des étapes de la vie de
Fentreprise innovarnte
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Croissance de l'entreprise - besoins en fonds

Les circuits bancaires, par nature hostiles au risque, sont déficients pour financer cette
étape difficile. Aujourd’hui, Oseo - Bpi France investissements couvre une petite partie
du développement technologique des entreprises. De toutes les maniéres, |’effort
financier d’ Oseo - Bpi France investissements se limite & la hauteur des fonds propres de
I’entreprises, ce qui est évidemment trés réducteur en cas de startups d’abord, et
d’innovation technologique par nature trés capitalistique ensuite.

L'intervention des business angels, soutien décisif pour la création d'entreprises, ne
couvre quune partic des besoins financiers des crcateurs. Viveris Management étant
partenaire actif des réseaux de business angels de PACA (Alumni a Aix-en-Provence,
PBA & Marseille, GDA a Avignon, Ivola a Nice et SBA a Sophia —Antipolis) a pu
constater que depuis la création de ces réseaux en 1998-1999, leurs investissements se
portent plus volontiers vers le développement commercial des start-ups avec des tickets
d’interventions entre de 100 K€ et 350 K€ en moyenne.

La raison tient au fait que le risque financier est plus important lorsqu’il vise le
financement des phases antérieures a ’activité commerciale.
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Au total, les jeunes entreprises sont confrontées a une pénurie d’investisseurs
spécifiques.

1.2 L’amorcage technologique stimulé par des actions publiques spécifiques.

Pendant longtemps, les Pouvoirs Publics ont privilégi¢ un mode d’intervention indirect
fondé sur une série de mesures fiscales et réglementaires incitatives, comme :

» Dinstauration du CIR (1983) : le Crédit Impdt Recherche a permis aux start-up
technologiques de profiter d’une créance sur I’Etat, mobilisable a la hauteur de
leur effort financier et social de recherche et développement.

> les Fonds Commun de Placement A I’Innovation avec possibilité de
défiscalisation des sommes investies (décembre 1997) : les F.C.P.L ont permis de
drainer plus de 5 md€ de capitaux de particuliers (privés) destinés au financement
de l’innovation. Aujourd’hui la collecte des FCPI s’est considérablement réduite
compte tenu des performances hétéroclites de ces fonds et de Iavantage fiscal
réduit.

Face a des rendements erratiques et globalement décevants de I’amorgage
technologique en France et en Europe, les investisseurs institutionnels délaissent
ce segment pour concentrer leurs investissements sur des sociétés plus matures
(capital développement, LBO).

Montants Investis en M€

Capital-innovation Capital-développement Capital-transmission

BPACA @ Sud-Est BPACA % Sud-Est BPACA ® Sud-Fst

oofid 9omE 134
2008 2009 2010 2011 2008 2009 20100 2011 2008 2068 2020 2011

» Le statut fiscal et social J.LE.I. (2004) « Jeunes Entreprises Innovantes ».

e Cette politique a cependant connu un tournant décisif en 2006 avec la création du
dispositif France Investissement, qui constitue un outil d’intervention direct unique
des pouvoirs publics sur le financement des PME technologiques.

Dans la continuité du Programme d’Investissements d’Avenir du Grand Emprunt lancé en
décembre 2009, I’Etat a créé le Fonds National d’Amorcage, un Fonds de Fonds de 600
millions d’euros, géré par CDC Entreprises- BPI France Investissements, et destiné
a sponsoriser des fonds d’investissement nationaux thématiques, ou des fonds
d’investissement multirégionaux, intervenant sur le segment de I’amorcage.
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R2V, issu de 2 sociétés de capital risque reconnues dans leurs régions respectives du Grand
Delta Rhodanien a été constituée dans cet objectif de soutien aux entreprises innovantes,
notamment en région PACA.

Par une notification du 24 décembre 2012, le Fonds National d’Amorcage a
définitivement validé le projet R2V en lui octroyant un financement de 15 M€ a 20
ME€ pour la constitution d’un fonds de 25 M€ a 30 M€.

1.3 La situation de carence en PACA

Afin d’éclaircir les idées sur la chaine de financement des entreprises en PACA, le tableau
ci-dessous permettra de placer sous chaque étape de la vie de I’entreprise, et donc de chaque
besoin financier spécifique, les acteurs de la région PACA.

Vous constaterez le manque d’acteurs notables sur le segment du pré-amorcage et de
I’amorc¢age technologique.

Chaine de financement régionale Haut-de-bilan PACA

N Acces Croissance Croissance
Création Alliances interne externe

1er Succeas
R&D — PI kol Références

Marketi € i SoFieEy ; . .
Prototypage Str:;tl?rlar;i?)n Structuration équipe 933053399 / Béveloppement
Pré Institutionnels K Déavel ¢
Amorcage AMOrGage ; Moclispitandiare
K Risque F )
D.A.P. R2V — Fonds National Amorgage ~ CAAP- Création BB
SCR - Paca Corse BA 06
Business Angels TURENNE Capitat
CIC - Banque de Vizille
2 CINVEST
SATT S.E. SAMENAR FINADVANCE
TERTIUM TRUFFLE
VIVERIS

PRCE CONMECT

PACA INVESTISSEMENT

Un mot a propos du Dispositif d’Amorcage en Provence (D.A.P) géré par Pays d’Aix
Développement qui est un outil unique dans notre région capable de financer les études
portant sur des projets de création d’entreprises innovantes.

Viveris est un partenaire actif du Comité de sélection du DAP, et a pu constater tout
I’intérét technique et économique qu’un tel dispositif confeére a la Communauté du Pays
d’Aix depuis sa création en 2004. Sur son intervention, la Caisse d’Epargne abonde
réguliérement le fonds DAP.
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Sur 101 dossiers examinés par D.A.P., 48 projets de pré-amorgage technologiques ont &té
financés a hauteur de 40 K€ chacun (faisabilité technique des projets jusqu’aux prototypes
ou la ler série de production), et ont permis d’attirer des chercheurs et développeurs
technologiques sur le territoire aixois, et in fine, de créér 160 emplois.

Avec R2V, il s’agira de financer des projets technologiques exigeant des moyens
financiers plus conséquents. Par expérience, Viveris a pu vérifier que les succes des
entreprises innovantes s’expliquaient entre autres, par un niveau de financement adéquat.

Les interventions de R2V se monteront entre 500 K€ a 2.500 K€ et pourront apporter des
solutions de refinancement si le besoin s’en faisait sentir, et de cofinancement le cas
échéant avec d’autres fonds d’investissement.

2. R2V : un positionnement original au service de ’amorcage technologique
Une ambition.......

Né de Ialliance entre le Groupe Rhone-Alpes Création et Vivéris Management, R.2.V
(RAC-Vivéris Venture), Société de Capital Risque, a pour ambition de devenir un
acteur du développement économique du couloir Rhodanien en participant :

1. Au financement longs des projets d’amorgage technologique du quart Sud Est
de la France, portant les futurs « champions » de I’économie de demain : les
investissements de R2V pourront rester en portefeuille jusqu’a 14 ans; de
quoi laisser le temps de la création de valeur ...

2. A l’accompagnement de ces porteurs de projet grace a la participation active
de chacun de ses experts « référents ».

Les critéres d’éligibilité des cibles d’investissement de R.2.V .......
Les entreprises cibles se trouveront dans la phase d’amorcage ou de démarrage.

1l s’agira essenticllement de jeunes entreprises a fort potenticl de croissance disposant
d’une premiére preuve de concept ou d’une premiére offre innovante :

o Le sidge social, ainsi que la majorité des effectifs, est localisé en régions Rhone
Alpes et/ou Provence Alpes Cote d’Azur,

e Le secteur d’activité appartient a4 1’un des 3 domaines retenus de la Stratégic
Nationale de la Recherche et de ’Innovation (S.N.R.L) : la Santé, les TIC et
I’Energie Chimie.

o (Ces sociétés seront :

= pon cotées,
= indépendantes,
= et dgées de moins de 8 ans.
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Notre champ d’activité.....

Pour ce qui concerne plus particulierement le champ d’intervention de R2V en PACA,
trois bassins technologiques ont été ciblés compte tenu des secteurs technologiques
sélectionnés, leur potentiel de recherche et développement, et de leur maillage industriel
et économique :

» Le bassin azuréen de la Métropole Nice Cote d’Azur- Sophia antipolis (segment

TIC, écotechnologies)
» La zone technologique de Luminy (biotech)
» et le Pays d’Aix (TIC, Ecotechnologies).

En effet, le % Sud Est dispose d’un important vivier de jeunes entreprises innovantes. Le deal
flow regu sur les 3 derni¢res années (autrement dit, les demandes de financement) prouve la
qualité de ce vivier avec prés de 200 dossiers en moyenne par an dont 55 dossiers d’amorgage
éligibles a la stratégie d’investissement de R2V.

Au terme de la période d’investissement, I’équipe de R2V aura soutenu entre 15 et 20 projets.

TITRE 2 - LE DELTA RHODANIEN, RICHE EN INNOVATIONS

TECHNOLOGIQUES

2.1 Les secteurs en pointe dans notre région

R.2.V interviendra en Rhone Alpes et Provence Alpes Cote d’Azur.

Pour la partie méridionale, elle s’appuie sur ses équipes dédides, basées a Marseille, Aix en
Provence et Nice pour identifier au plus tét toutes les opportunités d’investissement, et maintenir
une forte proximité avec les entrepreneurs.

Premiére Région industrielle de France, le 4 Sud-Est est la deuxiéme région frangaise par sa
superficie (71.500 km?) et le deuxicme ensemble économique apres 1’lle de France.
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D’aprés I’étude menée par Oséo sur les dix dernicres annces de création d’entreprises
innovantes' en France, la région Provence Alpes Cote d’Azur fait partic des « trois premicres
régions qui se démarquent particuli¢crement par leur niveau de concentration de C.E.L
(Création d’Entreprises Innovantes) ».

Et plus spécifiquement, les départements des Bouches-du-Rhone, du Rhone et de 1’Isére sont
dans les premiers départements créant le plus d’entreprises innovantes en France.

Le Y Sud Est de la France, qui a su associer en divers points de son territoire, recherche,
industrie et formation, incubateurs, et poles de compétitivité est un véritable « systéme régional
d’innovation ».

Le Grand Delta Rhodanien répertorie en effet :

e 800 laboratoires publics, regroupant 31.400 chercheurs et 12.000 doctorants,

e plus de 400.000 étudiants,
de nombreux laboratoires privés, et 2.750 dépéts de brevets en 2009, soit 21% des
brevets nationaux,

e 5 poles de compétitivité mondiaux ou « a vocation mondiale » (dont les pdles S.C.S.
et Pole Mer PACA),

e 30 poles de compétitivité nationaux et clusters (dont Capenergies, Eurobiomed,
Pegaze),

e des incubateurs réputés (Meyreuil, Incubateur PACA Est, ...),

o et la premiére Société d’Accélération de Transferts technologiques
(SATT SUD EST) disposant d’un budget de 78 ME.

s Pégase Oséo, AlIfIS]
Centré autour de quatre grandes capitales de I'innovation — Grenoble, Lyon, doliaeavies terttarles:..)

Aix, Marseille et Sophia Antipolis, cet ensemble forme un véritable écosystéme | = 1000 emplois générés par les
projets R&D labellisés par Lyon

scientifique et technologique au sein duquel les membres de I’équipe de R.2.V Biopdle en Rhéne Alpes
ont tissé des relations étroites et durables. & B SoRt 67 BNIE
, chiffres clés...

Création en 2006

1-MICROELECTRONIQUE, NANOTECHNOLOGIES, LOGICIEL ET

18 000 emplois directs ou
indirects

TELECOMS (SEGMENT DES TIC ADOSSE AUX POLES DE

71 projets de R&D pour un
COMPETITIVITE S.C.S. ET PEGAZE) budget de 193 M

1700 chercheurs pour 30% de la
R&D de larégion PACA

*

Le ¥ Sud Est de la France constitue un pdle de premier plan sur le secteur des

il (2

Avec la micro-électronique, le développement logiciel et les télécommunications la région
Rhéne-Alpes compte, a elle seule, 60.000 emplois directs (et 3 fois plus d’emplois indirects et
induits) dans le secteur du numérique, dont plus de 38.000 sur le pdle grenoblois. Sur I’ensemble
du pole grenoblois, on compte plus de 26.000 emplois directs dans les micro et nanotechnologies
(4.000 chercheurs dont 300 spécialisés dans les applications santé) et dans 1’électronique, et 12
000 dans I’informatique.

! . . Y S » . . Wi g,
Oséo (2011) : Dix ans de création d’entreprises innovantes en France, une photographie inédite
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En P.A.C.A, Le Pole S.C.S : Solutions Communicantes Sécurisées (pole de
compétitivit¢ mondial) et ses développements autour des usages
numériques regroupe 41.127 emplois, 1.200 chercheurs et formant 1.500
ingénieurs par an.

Sur les 450 entreprises intégrées au Pole S.C.S., 19.500 salariés font partie de
Grands Groupes nationaux ou internationaux, et 5.500 salariés travaillent dans
des PME/TPE. Le solde des emplois est justifié par les postes d’enseignants, de

SCS, chiffresclés...

« Creation en 2005

s 300projetslabellisés

s 150 m€ de financement publics
(ANR, FUI, Oséo, AllfiSI

collectivités locales... )

e 18 établissements et
organismes de recherche et de

recherche et de laboratoires.

Depuis sa création, 300 projets collaboratifs ont associé entreprises privées et laboratoires
publics totalisant environ 200 millions de financements publics (A.N.R,; FU.l,; FEDER,
OSEOQ...). Les entreprises piliers de ce pdle se trouvent sur le territoire du Pays d’Aix : ST
Microelectronics, CEA, Atmel, Lfoundry, Inside...

Viveris est membre du pole de compétitivité S.C.S. et réguliérement sollicité pour la labellisation
de ses projets et de ses entreprises.

Le pdle de compétitivitt PEGASE est le soutien la filiére aéronautique et spatiale. Il
représente la premiére filiere industrielle de la région PACA. C’est I'un des trois poles de
compétitivité du secteur aéronautique permettant a la France d’afficher ses ambitions de batir
une industrie solide, innovante et diversifiée capable de répondre a ce marché mondial a forts
enjeux.

On peut enfin noter la présence dans le couloir Rhodanien de grands groupes industriels
francais et internationaux dans les domaines de la microélectronique, des logiciels, des
technologies sans contact et des télécommunications. (Eurocopter, Inside secure,)

2- LES SCIENCES DE LA VIE ADOSSEES AU POLE EUROBIOMED

Autre domaine d’excellence commun a nos deux régions : les sciences de la vie.

Dans le domaine sciences de la vie, le ' Sud Est couvre une grande diversité de disciplines :
neurosciences et cognisciences ; nutrition (Centre de Recherche en Nutrition Humaine) ;
biochimie et biologie structurale (Institut de Biologie et de Chimie des Protéines IBCP, Institut
de Biologie Structurale & Grenoble) ; imagerie ; écologie fonctionnelle et biologie végétale.

Basé en région PACA, EUROBIOMED regroupe en une seule structure le pole de compétitivité
ORPHEME et les clusters Holobiosud et Bioméditerranée. Avec un réseau de plus de 400
entreprises, majoritairement des PME innovantes, 8 universités et de nombreuses écoles formant
39000 étudiants, 400 laboratoires de recherche, 4 CHU et une Direction inter-régionale des
recherches cliniques, le cluster Eurobiomed se positionne au rang des principaux clusters
francais et européens en Santé en termes de nombre d'entreprises, de capacités de recherche et
d'excellence scientifique. (Bioderma, Biscotte Roger, ..)

Viveris est administrateur du pole de compétitivité EUROBIOMED.
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S’ajoutent & ce grand potentiel d’innovation en Sciences de la Vie, la présence de grands
organismes de recherche comme I’INRA, 'INSERM, le CNRS, le CEA et la présence de la
premiere SATT.

La SATT SUD EST, opérationnelle depuis début 2012, s’est fixée comme objectif de soutenir
chaque année la création d’une douzaine de start-up exploitant les résultats de recherche
académique des laboratoires des universités de PACA et Corse, du CNRS, de 'INSERM, de
I’Ecole Centrale Marseille et des deux établissements hospitaliers de Marseille et de Nice.
Viveris Management est membre du Comité de Création d’Entreprise de la SATT.

Ce nouvel acteur de la valorisation de la recherche issue des laboratoires régionaux a pour
objectif d’accélérer le transfert de technologies vers le monde économique. 1l s’agit de :

> Mettre fin au morcélement des structures de valorisation des établissements de recherche,
> Accroitre le niveau d’innovation des entreprises. Elle finance et accompagne le transfert
des technologies et des savoir-faire a fort potentiel issus des laboratoires de recherche
publique et cible prioritairement les PME régionales, en partenariat avec les Poles de

Compétitivité, %
» Contribuer au développement économique régional par la création &
d’entreprises innovantes et d’emplois en financant la preuve de »

concept des technologies avant la création. A ce stade que R.2.V aura un cap ) ﬂEfgI@S
role majeur a jouer.

Pour cela, la SATT SUD EST bénéficie d’une dotation de 78 m€, et représente un potentiel de
plus de 6.000 chercheurs permanents et 600 M€ de budget R&D.

3- ENERGIES RENOUVELABLES, ENVIRONNEMENT ET ECOTECHNOLOGIES ADOSSEES AU POLE
CAPENERGIES

Les entreprises se voient offrir de belles perspectives a travers ’explosion des green-fech
notamment, soutenues par les laboratoires de recherche, les universités et les instituts de
formation établis en Provence (et spécifiquement & Aix-en-Provence) et en Rhone Alpes.

Ce dynamisme est aussi impulsé a travers le pdle de compétitivité CAPENERGIES, basé en
Aix -Arbois et en Corse, qui rassemble aujourd’hui plus de 500 membres, acteurs de I’industrie,
de la recherche et de la formation, afin de trouver des solutions concrétes au nécessaire
remplacement des énergies fossiles.

9 domaines énergétiques sont favorisés dans les projets collaboratifs : la maitrise de la
demande en Energie, le Solaire, I'Eolien, 'Hydraulique, les Energies Marines et la Géothermie,
la Biomasse et les Bioénergies, I'Hydrogéne et le stockage de l'énergie, le Couplage et
Intégration des systémes énergétiques, la Fission, la Fusion.

Les principales sociétés du Pole se regroupent autour d’EDF, GDF, CEA, Eon, SunPartner,
Theolia...
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L’équipe de R2V est trés impliquée dans 1’activité de ce pole de compétitivité depuis sa création.
Viveris s’est fortement investi dans la création d’un pool de financiers susceptibles de soutenir et
accompagner le développement économique des entreprises des filicres énergétiques.

Au titre de représentant du pool des investisseurs financiers de Capenergies, Bruno Paglia
(Directeur d’investissement R2V) travaille avec les autres membres Conseil d’ Administration
localisé sur le site de I’Arbois (Aix- La Duranne). En 2013, il a repris la charge de trésorier de
Capenergies.

2- UNE FORTE IMPLICATION DE R2ZV DANS CET ECOSYSTEME

Afin de compléter leurs compétences financiéres et pour étre au plus proches des chaines
régionales de la filiere de I’innovation, afin de bénéficier de cet écosystéme trés stimulant et
créateur de starts-up, I’ équipe de gestion de R2V est trés présente aupres de ces pdles de
compétitivité et des différents acteurs permettant de recueillir un deal flow qualifi€.

On peut citer parmi les portefeuilles de Viveris Management les participations suivantes qui
bénéficient actuellement des compétences de ces différents pdles :

=> Graftys et Provepharm sont soutenus par le pole Eurobiomed.
=» The Bakery est soutenu par le pole SCS.
=» AP2E, par le pole multimédia.

Viveris Management a su nouer, depuis sa création (2000) des relations étroites avec I’ensemble
des acteurs de cet écosystéme qui « supporte » la création et ’amorcage technologique :

Vivéris Management, gestionnaire de R2V est directement impliqué :

- membre du Conseil d’Administration d’Eurobiomed.

-membre du conseil d’administration, représentant le collége des financiers
« privés » du Pole Capenergies et de 1’Interpole en PACA.

- membre du COCE (comité de direction de la création des entreprises) de la SATT
SUD EST.

- Le Directeur de la Région OSEO-BPI PACA est membre du comité consultatif
des FCPI gérés par Vivéris Management.

- L’équipe du pole capital régional de Vivéris Management intervient 2 fois par an
a I’occasion des cessions de cloture pour « challenger » les lauréats de I’Institut
Régional pour la Création et le Développement des Entreprises (IRCE).

- Vivéris Management participe aux tables rondes et aux journées de présentation
des projets de Marseille Innovation, du pole MultiMedia, des I’incubateurs Belle
de mai, PACA EST et IMPULSE, en qualité de membre des comités de sélection
des dossiers.

- En 2010, Vivéris Management a signé un partenariat avec le Réseau Entreprendre
PACA.

- Vivéris Management participe  aussi & la labellisation des entreprises
technologiques sélectionnées par le cluster S.C.S.

- Enfin, Vivéris Management est membre de la plate forme APPUI PME, créée par
la CDC et la Banque de France.
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- Viveris est labellisé véhicule décisionnel et peut intervenir aupres du fonds de co-
investissement régional PACA Investissements.
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3 UN DEAL FLOW ABONDANT ET DE QUALITE

Répartitionsectorielle du
deal flow amorgage
&[T
LS
oy W CT ]
@

Concernant le deal flow, c’est-a-dire les projets d’entreprises demandant un financement haut-
de-bilan, les deux équipes fondatrices ont recu plus de 850 dossiers sur le Y4 Sud Est sur la
période 2009 a 2012.

[’analyse de ces 850 dossiers réveéle que 250 sont des opportunités d’investissement
innovant, de moins de 8 ans, et situées dans le % Sud Est de la France.

Dont :

=>» 110 dossiers dans les TIC : Electronique, Logiciel, Réseaux et Télécommunications,
Internet.

dpartiti s-sectorielle IT : ;
Rep 1ORS0M & ; Le sous-secteur « internet » incluant

 Electronique | notamment les réseaux sociaux, les jeux et
applications web, le e-commerce, etc... sera
exclu de la stratégie d’investissement de

s

Eil Réseaux et
Télécoms

W Internet ‘ R.2.V car ce dernier ne regroupe aucune des
| technologies clés identifiés par la Stratégie
i Logiciel nationale frangaise pour la recherche et
I’innovation.
R Wi PR

Répartition sous-sectorielle LS

= 36 dossiers dans les Sciences de la Vie: Santé, H:Sants

Alimentation, Bien-étre. Compte tenu du nombre faible
d’opportunités d’investissement regues par les fondateurs
dans I’alimentation et le bien-étre, ces deux sous-secteurs

1 Alimentation

« Bien-étre

T TS DR s
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ne seront pas privilégiés par la stratégie d’investissement de R.2.V.

=>» 40 dossiers dans les Cleantech : d’une part les énergies
propres, sous-secteur regroupant les technologies de
production, de gestion et de stockage de I’énergie, et
d’autre part les écotechnologies (chimie verte, mobilite
durable, éco-conception, mesure, energysaving).

=> 64 dossiers «autres» : Ce secteur présente unc
innovation technologique ou d’usage. Exemple : systeme
de verrous, de fixations innovantes.

Répartition sous-sectorielle CT

& NR] propre

i Ecotechnologie

R.2.V ciblera des sociétés développant des innovations issues des « briques technologiques de
base » : biologie, C M P (chimie matériaux procédés) et T I C (micro et nano électronique,
Logiciel, Réseaux et télécoms) et trouvant des applications 4 I’intersection des domaines de la

Santé, des énergies propres et des écotechnologies.

En prenant la répartition sous sectorielle, on est assuré que R.2.V recevra un deal flow vari¢ et

provenant des 4 sources identifiées a savoir :

la voie directe,

2w

la présentation par des co-investisseurs cherchant « un chef de file »,
la prescription par un intermédiaire (banque, avocat,...),
et le réseau institutionnel (Pdle de compétitivité Capenergies, SCS ou Eurobimed,

incubateurs Meyreuil, pépini¢res Meyreuil ou CEEI Pays d’Aix Développement...).

1l faut relever que ’origine de ce deal flow est, pour
plus de 76,4 %, issu du travail d’immersion des
deux équipes dans le monde de la création
d’entreprise. Ce constat témoigne de I’implication
de ces équipes dans ce milieu.

Actuellement le deal flow est abondant en quantité
et en qualité pour réaliser les objectifs quantitatifs
(nombre d’interventions) et qualitatifs (création de
valeurs et d’emplois en Région, retour sur

Source deal flow amorcage

i direct
L4 réseau
< 3 i intermédié

i co-invest

investissement des actionnaires).
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TITRE 3- R.2.V : SAS au statut de SCR

3.1 LA POLITIQUE D’INVESTISSEMENT : L’AMORCAGE
TECHNOLOGIQUE

R.2.V a pour ambition d’accompagner les entreprises innovantes afin de contribuer non
seculement au développement de leur valeur mais aussi a la création d’emplois dans nos
régions tout en développant I’innovation.

Notons qu’en période d’amorgage, le financement en fonds propres entraine généralement un
effet de levier sur les financements complémentaires de type OSEO-BPI France investissements,
Réseau Entreprendre, programme DGA?, etc...

1. LES DOMAINES PRIVILEGIES

Comme nous I’avons dit plus haut, les entreprises de la S.C.R. devront relever des secteurs
technologiques définis par la Stratégie Nationale frangaise pour la Recherche et I’Innovation
(SNRI) et identifiés comme technologies clés par la Direction Générale de la Compétitivité, de
I’Industrie et des Services (DGCIS).

I1 s’agit des secteurs :

e de la santé, I’alimentation, des biotechnologies,
e des technologies de I’information et de la communication, des micro et nanotechnologies,
e ainsi que des écotechnologies.

Le développement de ces technologies représentent des enjeux stratégiques majeurs, dans la
mesure ou celles-ci :

e concernent les populations a 1’échelle mondiale,

e sont susceptibles de modifier le mode de vie de I’ensemble de 1’humanité,

e sont source d’avantages compétitifs durables pour les nations qui les maitrisent,
dans un contexte géopolitique en perpétuelle évolution,

e connaissent les taux de croissance les plus élevés, toute industrie confondue,

e sont décorrélés des standards usuels utilisés pour valoriser les entreprises dont
I’activité est plus traditionnelle.

En comparant les sous-secteurs des domaines d’excellence et les secteurs de notre deal flow
commun, nous avons relevé que les segments ci-dessous seront privilégiés:

Chimie, Matériaux, Procédés (CMP)

Technologies de 1’ Information et de la Communication (TIC)
Santé, agriculture et agroalimentaire

Energie

Environnement & écotechnologies

Transport,

* Programme de Direction Général de I’ Armement
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e Batiment.
En effet, deux constats :

I.  Parmi les 7 domaines de la SNRI, 3 d’entre eux présentent une caractéristique commune ct
fortement différenciante :

1. la biologie (sciences du vivant),
2. la chimie (sciences de la matiére),
3. mais aussi les TIC (sciences de la transmission de la connaissance)

Ces technologies clés sont « diffusantes », en ce sens quelles sont elles-mémes nécessaires
pour permettre le déploiement d’innovations dans les autres domaines scientifiques. On les
appelle les «briques technologiques diffusantes » ; elles irriguent la plupart les autres
domaines, favorisant ainsi I’évolution de technologies nouvelles dans les autres champs
d’application de la recherche.

Stratégie d’investissement
ines de prédilection

Chimie, Matériaux,
Procedés

ENERGIE SANTE

ENVIRONNEM"ENy

En effet, si la biologie et la chimie constituent a 1’évidence des domaines fondamentaux de la
recherche scientifique, comment réfuter que les TIC constituent désormais également un
ensemble de technologies diffusantes tant leur utilisation et leur efficacité sont devenues
incontournables quelque soit le domaine de recherche considéré ?

II. Le deuxiéme constat repose sur ’observation que I’innovation nait souvent aux
interfaces d’usages simultanés de nombreuses technologies, dont les maitrises sont
conjointement nécessaires.

R.2.V visera donc en priorité les entreprises centrées sur des technologies clés multisectorielles,
notamment celles soutenues par les poles de compétitivité, les incubateurs et les SATT.

Une priorité sera donnée aux opportunités d’investissement dont les technologies développées
trouvent une application dans au moins deux domaines de recherche (technologies
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incrémentales). Exemples : Réseaux électriques intelligents, systémes bio-embarqués,
électronique imprimée, capteurs pour le suivi temps réel...

Pour autant, R.2.V pourra également cibler des technologies de rupture sous réserve que ces
derniéres fassent partie des technologies qualifiées comme « clés » par la DGCIS.

2. LES ENTREPRISES CIBLES
Les investissements de R.2.V se conformeront aux exigences du F.N.A.

» R.2.V investira dans des PME non cotées, innovantes, dont I’activité reléve des segments
stratégiques indiqués précédemment et a fort potentiel de croissance.

Ce potentiel de croissance espéré, résultera de la capacité de ses managers a identifier un marché
existant ou en devenir, pour lequel une stratégie d’accés et un modele é¢conomique viable a été
définis.

La force d’une start-up est de savoir étre 1a ol le marché sera lorsque ses produits seront
préts, ct non d’étre prét demain sur les marchés d’aujourd’hui !

Ceci implique une capacité d’anticipation élevée des équipes de management.

% R.2.V interviendra essentiellement en phase d’amorcage (prototype, phases précliniques) et
a moindre mesure, en phase pré-amorgage (preuve de concept, manip de laboratoire...).

L’incertitude technique des jeunes projets, et donc le risque élevé pris par R.2.V d’investir dans
des entreprises technologiques dans cette phase, sera pour partie « amorti » par les travaux
préliminaires réalisées par les experts référents.

Pour affiner le projet « cible » de R.2.V, le chiffre d’affaires n’excedera pas 200 K€ d’euros et
sa valorisation sera comprise entre 0 et 10 millions d’euros.

La société cible considérée comme innovante pourra bénéficier de financements d’OSEO BPI
France dans le cadre de ses projets de développement.

Pour parfaire les audits d’acquisition et sélectionner au mieux les projets d’investissement,
I’équipe de R.2.V sera attentive aux caractéristiques suivantes :

Une équipe de direction cohérente avec le projet ;

Un savoir-faire original ou une propriété intellectuelle forte ;

Une aptitude a comprendre les besoins d’un marché et a les satisfaire ;
Un plan de développement ambiticux.

L’intuitu personae, puis plus tard I'affectio societatis s’il y a lieu, sont des éléments parfois
dirimants d’une association. Le couple « financier/chef d’entreprise » n’est pas un couple facile a
faire vivre et perdurer.

L’analyse des opportunités repose donc essenticllement sur I’appréciation de 1I’équipe de
management, son expérience.

11 faut arriver, en peu de temps, a diagnostiquer sa capacité d’écoute et d’entente, mais aussi
celle & intégrer des compétences futures indispensables, et enfin a assumer une relation avec un
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tiers extérieur, nouvel actionnaire : le financier dont les références et les réflexes ne sont pas
toujours les sien. Sans compter que l’attention de I’équipe portera sur la capacité du
management & répondre & des critéres d’intégrité et de bonne gouvernance. C’est pourquoi un
« Expert référent » spécifique RH sera coopté au Comite des experts, lui apportant sa
connaissance empirique en appréciation d’individus présentant des talents et des criteres de
leadership.

Ces critéres constituent des axes structurants de la stratégie de construction du portefeuille, ils
seront utilisés comme des filtres préalables a I’analyse des opportunités d’investissement
soumises au comité d’investissement de R.2.V.

» Les montants investis par société seront compris entre 500 k€ et 2,5 m€ sur plusieurs
tours de table, sous forme de fonds propres ou quasi-fonds propres, avec un ticket cible au
premier tour de table compris entre 500 K€ et 1 M€.

De ce fait, I investissement initial sera protégé des dilutions successives par une capacité a suivre
les tours ultérieurs. Dans tous les cas, le montant de chaque tranche de financement sera plafonné
a 1,5 me€ par entreprise et par période d’un an.

Pour information nous avons pu retrouver quelques chiffres sur nos régions de prédilection :

ticketde 1 a5 M€

40 000
35000
30 000 o
25 000
20 000
15 000
10 000

5000

34679

29 456

24 566

2008 2009 2010

% Rhone-Alpes i Languedoc-Roussillon B Provence-Alpes-Cote d'Azur

R T T e

Source AFIC capital risque 2010 en milliers d’euros

1/ Prise de participation

R.2.V prendra systématiquement des participations minoritaires, dans des opérations ou le
capital de I’entreprise ne sera pas détenu a plus de 50% par des fonds publics.

Dans certains cas, le pool d’investisseurs financiers pourra se retrouver a détenir la majorité des
droits de vote et du capital.

La SCR privilégiera un investissement en actions de préférence bénéficiant des mécanismes
classiques de protection de I'investissement (droit de liquidité préférentielle, droit de ratchet) et
d’acces & Iinformation (droit d’information renforcée, droit de représentation au sein de 1’organe
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de gouvernance). Des mécanismes de réajustement de prix pourront étre mis en place, via
Iutilisation d’obligations convertibles en actions ou de management package (BSA, BSPCE,
rétrocession de plus-value...).

2/ Un accompagnement proactif

Pour R.2.V, Iatteinte d’un taux de rentabilité acceptable pour ses actionnaires passe ¢galement
par le combat contre les défaillances d’entreprises, comme par exemple les 80% de taux
d’échec enregistrés les 5 premiéres années de 1’entreprise.

L’exemple du Réseau Entreprendre avec un accompagnement proactif des participations fait
« mentir » ce constat.

R2V appliquerons ce modéle : chaque participation aura un « mentor », I'expert référent, sans
lien hiérarchique ni monétarisé. Ce « mentor » aura pour mission de suivre réguliérement le
porteur de projet, de I’accompagner dans la mise en force de la tactique de sa stratégie, de rendre
compte au comité de pilotage qui aura préalablement ét¢ instaure.

Nous souhaitons que 1’ « expert référent » qui aura aidé I’équipe d’investissement a prendre sa
décision, soit le « parrain » du projet.

L’objectif de R.2.V est d’investir au capital de 15 a 20 jeunes entreprises de technologie, sur
une période allant de 4 a 5 ans. L’objectif de liquidité des participations est fixé a 7/8 ans, avec
une durée maximale de détention des titres de 12 ans.

3. LES CO-INVESTISSEMENTS ENCADRES

R.2.V interviendra en position de leader sur les opérations, et recherchera systématiquement a
co-investir avec tous les partenaires actifs dans le % Sud Est de la France:

IT-Translation,

CEA Investissement,
CM-CIC Innovation,

ACE Management,
Emertec,

e Turenne capital,

e Sofipaca,

réseaux de Business Angels,
Sofimac,

Expansinvest,

Seventure,

..., sans que cette liste soit exhaustive.

Des régles de co-investissement ont été définies dans le cadre du réglement intérieur entre les
Fondateurs afin de gérer les conflits d’intéréts potentiels concernant les co-investissements entre
R.2.V et des investisseurs externes et/ou avec d’autres véhicules d’investissements gérés par les
Fondateurs.
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4. NOTRE AVANTAGE « CONCURRENTIEL » ! UnN ACCOMPAGNEMENT
PERSONNALISE ET PERMANENT DES ENTREPRISES

L’équipe de gestion s’attachera & transposer les pratiques de monitoring de Viveris Management
et de RAC, appliquées depuis toujours sur leurs portefeuilles de participations et qui ont
contribué a la création de valeur.

Pour cela I’équipe jouera un réle actif en tant qu’actionnaire et/ou mandataire avec :

» I’exigence systématique d’un siége au Conseil d’Administration (ou Conseil de
Surveillance) des entreprises du portefeuille,

> la contribution de I’équipe d’investissement au développement de 1’entreprise cible
(Réseaux, Expérience, Commission de travail..),

> La mise en place des outils de gouvernance : comité scientifique, stratégique, de
rémunération,

> La mise en place d’un systéme de reporting mensuel pertinent et adapté a activité
(situation prévisionnelle de trésorerie, avancées techniques, pipeline commercial, faits
marquants...).

L’accompagnement étroit de la croissance des PME est un des principaux objectifs de
I’approche de I'investissement des Fondateurs et sera une des préoccupations majeures de
I’équipe d’investissement de R.2.V. Cela recouvre:

» Une implication de 1’équipe de gestion, qui conseillera et fera partager son expérience (en
matiére de stratégie financiére, gestion des ressources humaines, des achats, des
processus industriels, de ’externalisation et de I’expertise métier de I'industrie de la
technologie financiere...) ;

» Des recommandations pour améliorer les standards existants et les mener au plus pres des
standards entreprencuriaux, en matiére de management, d’organisation, de qualité
(expérience de certification ISO), et de régles de gouvernance ;

» Une exigence de mise aux normes, face aux problématiques environnementales (audit
environnemental...).

Dans le but de proposer plus de services aux entreprises de ses portefeuilles, Vivéris
Management a mis en place dés 2006 une organisation capable de générer des synergies
opérationnelles : Le club Vivéris.

» Les entreprises du portefeuille de R.2.V auront I’opportunité de devenir membre du Club
Vivéris, association a but non lucratif rassemblant les entreprises du portefeuille de
Vivéris Management et ses partenaires, dont les objectifs sont les suivants (i) favoriser
I’échange et le partage d’expériences entre les adhérents, (ii) faciliter I'acces des
adhérents au réseau de contacts, industriels et financiers, frangais et internationaux de
Vivéris Management ainsi que de ses partenaires, (iii) organiser des réunions a thémes,
visites d’entreprises, conférences-débats ;

» Des synergies opérationnelles entre les entreprises des portefeuilles (clients et
fournisseurs) seront encourageées.
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QUELQUES EXEMPLES d’ACCOMPAGNEMENT

\/ p—
[
Pro = har Provepharm est une société biopharmaceutique créée en 2008 a Chéteau

Gombert (13) avec pour objectif de développer un bleu de méthyléne extra-pur en tant que principe actif
pharmaceutique dans des domaines thérapeutiques & fort potentiel. Depuis 2008, I’intervention financiere de
Viveris Management (OC a TRI de 15%) a consisté a accompagner la Société dans ses efforts de recherche
et développement pour I’obtention de I’A.M.M sur la Méthémoglobinémie. Des financements spécifiques ont
été recherchés, instruits et trouvés par Viveris Management.Depuis le 9 mai 2011, I’A.M.M. européenne a
été obtenue sur la cible retenue. La structuration des équipes (financiére et commerciale) devenue prioritairea
demandé¢ une aide trés opérationnelle des équipes de Viveris Management :* Participation a la nouvelle
gouvernance : Viveris censeur,* Mise en place du modéle ¢conomique : licensing, ventes de produits par
zones géographiques et cibles thérapeutiques.* Design des états de reporting et de trésorerie

prévisionnelle. Cependant, ¢’est ’arrivée d’un industriel qui a donné sa dimension a la soci¢té. Jean Francois
DEHECQ, Vice- Président de SANOFI, a accepté de participé au Conseil Stratégique dans un premier temps
puis est devenu membre du Conseil d’administration en juin 2012. Dans cet exemple, 1’accompagnement
entrepreneurial de la Start up a permis 4 son dirigeant de bénéficier de conseils trés précieux quant a la
conclusion d’un partenariat avec le laboratoire pharmaceutique international, .Sans compter, que des
premiers essais réalisés avec ProveBlue® (le bleu extra-pur de Provepharm) sur différentes souches
résistantes du paludisme ont démontré une trés bonne efficacité du composé seul ainsi qu’en association
médicamenteuse.Un protocole d’essais cliniques de Phase 2b pour le traitement du paludisme sévére a €t¢
finalisé avec le Centre de Recherche contre la Malaria du Mali (M.R.T.C.) pour un démarrage des essais au
cours du 1% semestre 2012.Ce projet d’envergure internationale est en cours de financement (subvention de
4.2 M€) auprés de I’Agence Frangaise pour le Développement (A.F.D.) a I'initiative de Viveris Management.

P e

R
N

(Bakery)

www.bakery3d.com

XN Dans cette histoire, la fin est moins heureuse. Pour autant, 1’équipe

dirigeante de The Bakery, des anciens des studios Dreamworks, ont développé a Géménos
un logiciel BakeryRelight servant a la production d’images d’animation en 3D pour le
secteur du Cinéma et de I’industrie.Assuré d’un rendu artistique de ’image excellent, ce
logiciel permet aussi un controle des coiits de production, et une réduction sensible des
budgets et les délais de fabrication de films d’animation en 3D.Associ¢ a un confrére
parisien (123 Venture),Viveris management a « porté » le nouveau projet. En effet, la
nouvelle équipe a remodelé le management de l’entreprise en associant Jean Charles
Hourcade, ancien manager de Thomson MultiMedia, afin de lui apporter une approche
commerciale tournée vers le monde industriel. La combinaison des 2 a permis la signature
de contrats a I’international et en Frane. Hélas, la difficulté d’accéder rapidement a une
clientéle référente dans ses secteurs a obligé récemment I’entreprise a se déposer son bilan :
Dans cette opération trés sensible, Viveris Management a apporté ses réseaux (Hommes et
business) son analyse, ses solutions, et un réseau d’experts apprécié au cours de la
procédure collective. Le plan de continuation vient d’étre validé et la recherche d’une
solution industrielle est encours de discussion. C’est jean Charles Hourcade, entrepreneur
qui meéne les discussions.
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natmaceuticals for Rare D

st @ pusarnarma Orphan Pharma International (OPi) est une société de biotechnologie
spécialisée dans le développement et la commercialisation de médicaments destinés au
traitement de maladies orphelines. Créée fin 1999, Rhoéne-Alpes Création a participé au tour
d’amorcage en juin 2000, ainsi qu’aux tours successifs, afin de soutenir le développement des
programmes de R&D et accompagner la croissance des ventes a Iinternational. Au total,
12mé€ ont été levés sur 4 tours de tables. L’entreprise a réalisé un parcours remarquable, au
cours duquel est apparu la nécessité de transformer la structure juridique pour passer d’une
SA a Directoire et Conseil de Surveillance a une SA & Conseil d’Administration, pour doter
’entreprise d’une véritable gouvernance. A 1'unanimité des administrateurs, 1l a été décidé de
rechercher I’appui d’un administrateur indépendant sachant faire la synthése des points de
vuesur la stratégic de sortie exprimés tant par le management que par les actionnaires
financiers. Mr Hervé GUERIN, dirigeant de SANOFI-SYNTHELABO, a donc accompagné
I’entreprise dans la préparation et la mise en ceuvre du processus de cession, qui s’est traduit
par une acquisition menée tambour battant, réalisée seulement 4 mois aprés la décision de
mise en vente de ’entreprise.

5 LA STRATEGIE DE CESSION DES LIGNES DU PORTEFEUILLE

En tant que partenaire d’amorcage, R.2.V sera un actionnaire « patient », cependant soucieux
de création de valeur a moyen et long terme.

R.2.V se fixe néanmoins pour objectif de commencer a rendre liquides ses investissements a
’issue d’une période de six a sept ans.

Les premiéres cessions devraient donc intervenir dés 2018-2019 et s’étaler jusqu’en 2027.

Préalablement & la décision d’investir, de fagon a s’assurer les perspectives de sortie, I’équipe
d’investissement de R.2.V ménera une analyse approfondie des opportunités de cession, a un
partenaire prioritairement francais ou européen, telles que :

e la cession industrielle : 11 s’agit d’identifier les profils d’entreprises pouvant étre
intéressées a [horizon fixé pour [I’investissement par 1’acquisition de [Daffilié
potentiel, et d’évaluer les évolutions que cela implique pour la sociétécible. Cette
solution de sortie sera généralement privilégice en s’assurant d’obtenir pour R.2.V
une priorité sur le numéraire en cas d’opération mixte (numéraire et échange de
titres).

Pintroduction en bourse (IPO),

la cession a2 un autre fonds d’investissement,

la reprise par I’actionnaire majoritaire ou le rachat de titres par la société,

le LBO, la cession a un tiers, voire la cession a un fonds secondaire.

Que ce soient pour des prises de participation majoritaire dans le cadre d’un pool d’investisseurs
ou il existe en général une forte convergence des intéréts, ou surtout pour des prises de
participation minoritaire, le pacte d’actionnaires mis en place intégrera systématiquement
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toutes les clauses juridiques nécessaires a la mise en ceuvre de la sortie, comme un mandat de
vente, une clause de Buy or Sell, une clause d’introduction en bourse, etc.

R.2.V doit pouvoir servir a ses actionnaires une rentabilité acceptable.

Pour y parvenir I’équipe d’investissement propose les hypothéses d’un plan d’affaires avec les
objectifs suivants :

k. Combattre la perte d’entreprises telle qu’elle ressort des statistiques. En effet,
sur le segment du capital risque il est reconnu que 30% des entreprises meurent dans les 3
premicéres années, 80% sur les 5 premicres.

Le modéle congu sur un accompagnement proactif des participations fait « mentir » ce
constat. Par exemple, dans le réseau Entreprendre 80% des entreprises suiviessontdes
succés. Nous appliquerons ce modele : chaque participation aura un « mentor », sans lien
hiérarchique ni monétarisé. Ce « mentor » aura pour mission de suivre régulierement le
porteur de projet, de ’accompagner dans la mise en force de la tactique de sa stratégie,
de rendre compte au comité de pilotage qui aura préalablement cté instauré. Nous
souhaitons que I’ « expert référent » qui aura été nommé par le Comité Consultatif et qui
aura aidé I’équipe d’investissement & prendre sa décision, soit le « parrain » du projet.

2 Sécuriser le portefeuille par la signature d’une convention de contre garantie
avec OSEO GARANTIE. En effet, cette assurance nous permettra de récupérer 70% des
montants provisionnés en cas de procédure collective. Les primes d’assurance, de I’ordre
de 0,3% des capitaux investis, seront payées par R.2.V. A noter qu’en cas de succes, nous
aurons a verser 2 OSEO une partie de notre plus-value :10%, dans la limite des
indemnisations regues.

: Adapter I'ingénierie financiére avec des titres financiers propices a assurer une
rentabilité récurrente. Pour cela nous userons de I’Obligation Convertible. Quasi fonds
propres, ce titre financier nous permet non seulement le renforcement des capitaux
permanents mais encore ’obtention d’une rentabilit¢ régulicre du placement par les
intéréts regus, sans compter qu’il permet de se prévaloir d’'un mécanisme d’ajustement de
prix a ’occasion des négociations des valeurs de I*entreprise au démarrage du projet.
Nous souhaiterions pouvoir souscrire & des emprunts obligataires convertibles, d’une
durée de vie de 5 ans dont 2 ans de franchise de remboursement de capital, un
remboursement par tiers sur les 3 dernieres années et une prime de non conversion de
15% de TRI(en 5 ans, double de la mise).

4. Enfin, nous pensons que pour étre en capacité de recueillir la meilleure création de
valeur, la durée de vie de R.2.V devrait étre de 14 ans, renouvelable 2 fois 1 an si besoin.
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72- LE FONCTIONNEMENT DE R2V : TOUT MISER SUR DES INVESTISSEMENTS

A terme, R.2.V a pour ambition de lever 30 M€.

2.1 Cantonner les frais de gestion de la SCR

Conformément au protocole avec BPI France, les frais de gestion de la soci¢té R2V seront
cantonnés 4 2.50% HT du montant souscrit, dans la limite de 20% des fonds levés sur la durée
de vie de la société.

Par frais de gestion, il est d’usage de décompter les frais inhcérents au suivi des lignes du
portefeuille,  la réalisation des audit d’acquisition,  la réalisation des actes d’investissement , a
la rédaction des conventions juridiques , prenant en compte le salaire des investisseurs le
paiement des loyers, etc...

En définitive, le taux de gestion de la SCR s’¢lévera au maximum a 1.42% sur la durce de 14
ans.

2.2 Une équipe de professionnels expérimentés dans I’amorcage technologique

Afin de mettre ceuvre sa stratégie d’investissement inédite, R.2.V s’appuie sur quatre personnes
clés aux profils trés complémentaires, disposant d’une expérience unique de I’investissement
et du suivi des projets d’amorgage technologique.

L’équipe dédiée sera composée de 4 investisseurs expérimentés.

ELISABETH BERTELLI

o

Vivéris Management, Directeur Exécutif, Pole capital risque Régional
Elisabeth.bertelli@viverismanagement. fr
+3349129416833,+33621012879

53 ans, Directeur Exécutif chez Vivéris Management et Responsable du
Pole Capital Risque régional, ESC, DESS en banques et finances, Doctorat
en finances (these non soutenue).

Elisabeth a entamé une carriére de banquier au scin de la Soci¢té Marseillaise de Crédit en
1983, puis a rejoint dés 1986, I'équipe de la Banque d'affaires. De 1986 a 1999, clle a occupé
successivement les postes de directeur de la Banque d'affaires, en activité de M&A notamment,
puis de mandataires des sociétés de capital risque du groupe.

Co-fondatrice de Vivéris Management en 2000, Elisabeth a assuré la co-gérance des activités de
capital risque technologique (FCPI), en  participant a la création de !’équipe et a
|’investissement des 6 premiers fonds FCPI INNOVERIS, jusqu’a sa nouvelle mission pour
aider a la levée du fonds curo-méditerranéen ALTERMED.

Elle a crée en 2008 le pole capital risque régional, pour investir non seulement « la part jeunes »
des quotas des FIP IR ou ISF, mais encore la Holding ISF.

Elle enscigne dans des Instituts de Formation Professionnelle, & la faculté U3 d’Aix cn
Provence, cst membre depuis plus de 15 ans de I'Association pour le Progrés du Management
(APM) bas¢ a Aix-en-Provence. A titre bénévole, clle est engagée dans la gestion des OGEC
(organisme de gestion de I’enscignement catholique) du département.
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BrRUNO PAGLIA
gy Directeur d’Investissements du pole capital risque Régional de
Vivéris Management.

bruno.paglia@viverismanagement.fr

+33 49129 41 80, +33 6 23 62 59 58

51 ans, diplomé de Sciences Po (Paris), DEA de fiscalité (Assas),
HEC - Exécutive et Expertise Comptable (DESCF).

Bruno Paglia a managé des missions d’audit et de Commissariat aux comptes au sein du
cabinet KPMG-Paris, plus particulicrement dans les secteurs industriels et agro-
alimentaires, puis a rejoint des entités industriclles ou il a assumé des opérations de
restructuration.

En intégrant le Comité de direction de la filiale PUGET a Vitrolles (fabrication et
commercialisation de production d’huiles d’olive et d’autres corps gras), il a été chargé
d’opérations de fusion et acquisition d’entités agro-alimentaires.

Aprés avoir été Business Angels a Aix-en-Provence, Bruno a rejoint Vivéris
Management en 2006 ot il est Directeur d’investissements dans des projets en
amorcage.

Par ailleurs, il s’implique dans 1’écosystéme local :

e Bruno Paglia participe au Comité de Sélection du Dispositif d’Amorcage en
Provence.

e Membre du Comité technique de I’LA.D. (fonds de capital-Investissement de la
Chambre Régionale de Commerce et d’Industrie),

e Membre du Conseil d’Administration du pdle de compétitivité
CAPENERGIES et EUROBIOMED,

o 1l est le représentant I’Union Patronale des Bouches du Rhéne a Aix-en-
Provence pour le Comité Local Ecole-Entreprise qui vise & développer les
relations entre les acteurs de 1'éducation et les entreprises.

s A titre bénévole, il apporte sa contribution au fonctionnement de 1’ADIE,
1’association pour le microcrédit a Aix en Provence.

SEBASTIEN TOUVRON
Rhéne-Alpes Création,

s.touvron@r-a-c.fr
+33 472 523948,+33 6 08 61 44 97

40 ans, Sébasticn TOUVRON est Président du Groupe RHONE-ALPES CREATION, société
de Capital Investissement spécialisée dans le financement des jeunes entreprises bascées en
région Rhone-Alpes. Depuis 2002, Sébastien ctait Directeur d’Investissement et membre du
Comité Exécutif de Sud Partners ct Sigefi Venture Gestion (filiales dédiées au Capital
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Innovation) au sein du Groupe SIPAREX, 1'un des premiers spécialistes frangais du Capital-
Investissement, ot il était en charge des investissements dans les domaines de I’électronique, de
I’informatique et des télécommunications. Depuis pres de 15 ans, Sébastien a accompagné plus
de 30 entreprises innovantes, dont certaines ont €t¢ ultérieurement introduites e¢n bourse ou
cédées a des groupes industriels.

MATHIEU VIALLARD

Rhone-Alpes Création, Chargé d’ Affaires

m.viallard@r-a-c.fr

+334 72523939, +33 6 30 84 96 53

27 ans, Chargé d’ Affaires, Mathieu est diplomé du Master d’Evaluation et d’Ingénierie
Financiére de 1’Université Lyon 2, ainsi que de I’Université de Bochum (Allemagne).Il
débute chez Rhone-Alpes Création. Mathieu a déja investi dans une dizaine de start-ups
A trés fort potentiel, principalement dans les domaines des TIC ou des cleantechs.

LES EQUIPES SUPPORT

Les équipes du Middle et Back Office des fondateurs sont composées de :
Sylvie TERRAL, Secrétaire Général de Viveris Management, Frédéric CONENNA,

directeur du Back office (gestion des titres et de la trésorerie) et Bernard CAZALOT,
directeur Administratif et financier de Viveris Management.

2.3 Une gouvernance tournée vers la validation technologique

L’organisation de R.2.V est fondée sur :

» Une équipe d’investissement au cceur de la région PROVENCE ALPES
COTE D’AZUR, basée chez Vivéris Management a Marseille ou & Aix en
Provence. L’autre équipe se tenant en Rhone alpes.

» L’ensemble des investisseurs composera le comité d’investissement et aura
’autorité de décider des investissements en toute indépendance et a
1’unanimité, aprés avis du Comité Consultatif et avis de I” « expert référent ».

% Le comité d’experts composé de personnes indépendantes et qualifices des
secteurs cibles et reconnues, nommant a chaque nouveau projet technologique
un expert référent en charge de valider la technologie et suivre et de conseiller
le management de la participation.

A noter R.2.V aura également son propre Déontologue qui aura pour mission
d’en assurer le contrdle interne. Il pourra également étre consulté sur toute
question.
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Le schéma suivant explicite le processus de décision des investissements de R2V.

Processus d’investissement

Investissement
Suivide la participation

Montage juridique
et financier

. grigeants - Décision d'inbestissement
Due diligences
approfondies,

Négociation ffté d’investissements- 2™ Go/No Go

Présentation d'un dossier d’investissement par
Pinvestisseur et 'expert réferent

préliminaire

Comité d'Experts - 147 Go/No Go

. validation de P'avancée scientifique et technologique de la société par
rapport a I'état de Part

. Désignation d'un expert référent pour accompagner 1'équipe dans les
due diligences scientifiques. Cet expert deviendrait le « mentor » du
projet en cas de réalisation de I'investissement.

Réception du Business Plan

Renconire avec le management

» Par ailleurs, le Conseil de surveillance devra s’assurer que R.2.V respecte la politique
d’investissement. Il se tiendra 4 fois par an a minima. Ses avis sont pris a la majorité des
voix des membres présents ou représentés a la réunion ou ayant répondu a la consultation,
sans condition de quorum.

Un conseil de surveillance composé:
o Du FN.A représenté par BPI France Investissements (ex CDC
Entreprises),
D’un représentant de la Caisse d’Epargne,
D’un représentant de BNP PARIBAS
D’un représentant d’industriels,
D’un représentant de chaque Collectivité territoriale régionale (Rhone-
Alpes et PACA) et local.

o o o0 O
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REALISER LES INVESTISSEMENTS EN 5 ANS

3- LE BUSINESS PLAN DE R2V
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Conclusion

En définitive, comme nous I’avons constaté, les entreprises technologiques en général subissent
un « equity gap » ( trou d’argent) qui les oblige a réduire leurs ambitions technologiques et a
terme, leur développement commercial.

C’est dans ce contexte de manque d’acteurs pour ce segment de financement que I’Etat frangais a
affecté 600M€ du grand emprunt au Fonds National d’Amorgage.

Géré par le commissariat général de I’industrie, le comité de sélection a confi¢ a I’équipe
constituée par Viveris Management la sélection et le suivi des participations dans des startups
innovantes de la région PACA.

Grace a un tour de tour de table de 25 M€ en octobre 2013, R2V deviendra un acteur intournable
de I’amorcage en région PACA, notamment sur les segments porteurs de notre économies des
TIC, des BIOTECH et des écotechnologies (énergies renouvelables, économies d’énergie), ou
les équipes d’investissement disposeront de tickets d’investissement important compris entre 500
K€ et 2.500 K€, a la hauteur des enjeux.

Avec le soutien actif des acteurs de I’incubation et de 1’amorcage, et sans contrainte de
restitution des fonds (le fonds patient de 14 ans), les conditions paraissent optimales pour
constituer les pépites technologiques de demain.

Dans ce contexte, le Pays d’Aix dispose d’atouts précieux, a la fois par son développement
économique orienté vers les nouvelles technologies, mais aussi par la forte implication de ses
acteurs dans la chaine de 1’innovation.

En investissant 2.000 KE dans la Société de Capital Risque R2V, la Communauté du Pays d’Aix
participera 4 un outil manquant de la chaine de I’innovation présent sur son territoire. Et compte
tenu de ’effet de levier public avec le financement du Fonds National d”’Amorgage, le bassin
aixois sera & méme de financer et de suivre le développement de 3 4 4 projets d’entreprises
technologiques leaders sur leur secteur.

Viveris Management
Bruno PAGLIA pour
Jean Francois Court
Président
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ANNEXE :
LES SUCCES STORIES DE VIVERIS MANAGEMENT
DANS LE CAPITAL RISQUE

RAC et Vivéris Management sont deux acteurs financiers de référence dans leurs régions respectives. Leurs
investissements, la qualité de leurs performances et de leurs réseaux de partenaires témoignent de leur
implication.

Montantinvesti  Plusvalie o/

Société Sacteur Activité Multiple Type Sortie
{en K€} (enX€)
MOBIVILLAGE NTIC/Soft Contenu pour mobile 1000 1955 74,0% 2,96 Venture Cession industrielle
TRAVEL PRICE NTIC/Service E-travelling 1000 945 121,2% 1,95 Venture Fusion avec société cotée
CARRERE GROUP NTIC/Soft Distribution de production audio-visuelle 1795 - 114 -4,6% 0,93 Venture Cession boursiere
AUTOESCAPE NTIC/Service Courtier de location de voitures 1850 3 846 59,9% 3,08 Développement Cession boursiere
i d
BEARIEDILAL Bigtech /imeitech Fabrication et vente de matériels chirurgicaux 2209 - 509 -18,6% 0,76 Venture Cession a un fonds secondaire
CALL IMAGE VIDEOTEL NTIC/Soft Fabricant d'appareils de téléphonie 1001 - 306 -13,9% 0,69 Venture L du 01/07/2005
Conception et commercialisaion d'outil de
; NTIC/S
CERTEUROPE fsoft protection des échanges sur internet 1554 - 76 0,0% 1 Venture Cession a un fonds secondaire
CMM COURANT MULTI ME NTIC/Soft fabrication et vente de systemes et solutions
pour réseaux numeérigues hauts débits 850 - 455 -19,2% 0,47 Venture Cession a un fonds secondaire
2 . Conception et production de systemes de
COLDWAY(EX ALCALL) Bipfech/midiegh production de froid autonome et régulé 5350 -4,9% 0,89 Venture Valorisation au 30/06/12
. Production de film TV et séries animation pour
CYBERGROUR NTICSSeryice un public "jeunes adultes” 1915 1,6% 1,07 Venture Valorisation au 30/06/12
Production de fontaines et refroidisseurs d'eau
- Servil
DIEAL-EDAFIM eryice sur le réseau domestique 4762 -15,6% 0,46 Venture Valorisation au 30/06/12
ECOLLECT Industrie Fabricant de mobilier urbain 2 060 -17,2% 0,51 Développement Valorisation au 30/06/12
Développement de logiciels permettant
'Soft
EMERIS / ANNOTIS NTIE/S0l enrichir les documents électroniques 300 - 94 NS -0,69 Amorcage U du 04/04/2003
HIP INTERACTIVE/LSP. NTIC/Soft 1561 - 11 NS -0,56 Développement Cession & un fonds secondaire
. Développement et commercialisation de test
PSOG Biotech
! L5 fatee de diagnostic {oncologie) 1193 185 2,5% 1,16 Venture Cession a un fonds secondaire
Fabrication et commercialisation de produits
Biotech
LABSRAIDIRECODNED otec intermédiaires 205 - 96 -10,8% 069 Venture U du 30/04/2004
MAXMAT Biotech / medtech 1371 - 662 -16,3% 0,51 Venture Cession a un fonds secondaire
NEWTECH INTERACTIVE Service Edition de contenus multi support 969 - 398 -14,1% 0,58 Développement Cession au management
commercialise et exploite des solutions
OMNIKEES service S e e
dématérialisées de gestion documentaire &
valeur légale pour les personnes publigues. 1815 - 539 -9,3% 0,7 Venture Cession industrielle
. Développement de biocatalyseurs pour des
1 Bi h dtech -
BRI o it iedted applications industrielles 1005 - 597 -13,9% 0,406 Venture Cession a un fonds secondaire
Prestation de services dans le domaine de
Seni
SCRIPTEC gpvine I'impression pour emballages 331 - 117 -18,1% 0,64 Venture Cession a un fonds secondaire
VDL NTIC/Saft Diffusion et exploitation de services de
radiodiffusion 4014 1,3% 1,03 Venture Valorisation au 30/06/12
VOIP TELECOM 3A3 NTIC/Service Fourniture de services en télécommunication 1016 - 206 -4, 7% 0,79 Venture Cession a un fonds secondaire
i n Développement d'un réseau de pharmacies
GALIEN DEVELOPPEMENT Sepeg confraternelles 5162 1682 22,7% 1,5 Venture Valorisation au 30/06/12
. Production et commercialisation de substituts
GRAFTYS Bitech /imesitech asseux synthétiques 1003 NA NA Venture Valorisation au 30/06/12
NTIC/Servi
PROVEEHARM /service Redéveloppement d'anciennes molécules 900 114 15,4% 1,38 Venture Valorisation au 30/06/12
i . . Développement de produits cosmétigues
LABORATOIRE DEVEDERM . Rlieelite naturels 533 - 533 -100,0% 0 Venture U du 05/06/2012
Développement d'un logiciel relight dans la
NTIC/Soft
e BAKERY /o production de films d'animation 3D 500 -100,0% 0 Venture Valorisation au 30/06/12

Plus value : écart net des frais entre le prix d’acquisition et le prix de vente effectif de la participation

T.R.I. : taux de rentabilité interne de I’investissement




‘933109 °P 2iquiB|\

¥

/
v\ ¥1.0Z 491IAQ} 0} 1PUNT
I

faog

— 9s9yjuihs ap uolunay

d3ediowry adA) ap
JUAWIASSIISAAU] [e3rde)) ap puoj un g yvJ)) e[ ap uonedroned
e[ ap 12load np axped 9] suep anbiZens juswoudedwossy

X1¥Y.d SAYd 22Uessiogd * uoijeAouul

OSu3}X3 Uj




23UeSsIoLN * UonEeACUU] €
0sua}X3 uj

onbiyjod uoisiogp el e aply

IINV.| € 8)ins sainjepipued sap asAjeuy

19loid np susioueUl 18 senbiplnl senbsu sap asAjeuy
MJewyouaq np sjuswaublasus sap asayuAg
|elIO}LIIS) Dl)soubelp np 8SaYJUAS

9JANSD Us asiw albojopoylanN

- N O < 0 © N

uoissiw e| ap xnalus 18 8)x8)u0)

inol np aipiQ



UOISSIW B[ 9p XN3lud 39 91xU0)) |




" ‘Juswieblagay,p suonn|os ‘sainjoniisesul ‘1sIouo —

s@|gesinoquial SadUBAR ‘SUOIIUBAQNS ‘Saply —

‘uolleAouul p

SHoy® sInd| }o adiopdie) np ssasudasus sap juswaddojgAsp 9] JIUSINOoS
Inod aoe|d us ssiw 919 e syysodsip ap a)9|dwoo ajsjed aun ‘9)xa1UOD 89 Sue(] .

salfojouyoslolg/alues ‘JuswWwauuoIIAUS
‘anbiuojoyd/enbndo ‘anbineuo.ige ‘salblaug Sa||oAnou ‘anbiuoJiyosjgoloiw —

2J10)11J9)
NP 82U8||80X3,p s8I} SOP JuSWSvIoUBI Ne aguod }sa alalnoiued uonuaje aun »

|elo}lIs) abeloue Ing)| jo sasudaljua sap a)ARadwos ) —
‘a110}1118} UOS Bp S)AIORINE,| —

. Ins Jusooe | siw e (yYdD) Xy, p sAed np
Sineunwwo) e| ‘snbiwouoog juswaddojonsp ap a1b9jelis s ap aiped 9| sue(q .

uoissiw e| ap xnalua ja 3)xa3uo0)



‘IINY 182 & npuodal Juo uoisab ap s9)9190s buly —

‘€102 2Jquia)das us JuswassI}SaAul [e)ided ap S919100S ap uoljeullssp
e (IINVY) 12J9)ulLp uoiessjiuew e [adde un 9sieal B YdD E| ‘@iped 80 sueq -
YOS 8p aulLioj Snos abediowe,| e s8gIpap JUBWISSSIISOAULP
ainjonjs eunp [eyudes o) suep Jejg.p [1oSU0D us Joisogp Jed uopesuone seide
Jaljual ap Y49 e| e jauliad SajeLiojLIs] SBJIAIJO8Jj00 Sap [eiouab apo) Np L-£62Z 7 8jolue, ] —
‘|eniul JUSWSSSIISaAUL | 8p SJO| 3N | 1@ M 06z a2jus uonedioied sp sasud
sop Janjoays.p uie (Y¥YOS) anbsiy |eude) sp 9191005 aun,p juswepuodep sSw.o}
SNoS Y49 e| ap uonedoiued sun p adioulid 3] 9pijeA JUO SN[ S| ‘@)X8Ju0d 80 sue( -
‘anbibojouyos) abediowe p aseyd us
Xy p shked np sesudasua saunal sep saidoid spuol us UoIep 9| Jo|quod ap 1sa Jijoalqo,] —
'S04NJ,P
Suoljjiu Z 9p Jnajney e juawassiisaaul jeudeds ap puoj un e uonjedionied
aun.p adiould 9] ‘cL0z uinl ua I9SUOCD uNp SIO| SplleA B YdD .| ‘aJi0)lis)
uos op sasudaljue xne uannos ap sjieoulubls suoya sas ap uswgdwod u3j .

' SO[BLIOJLLIS | SONAIOS0D SaP [BIQUSD BP0 NP L LGL-T oIy —

S|ello}LIB) SHANDS||00 8P
1N1e1S uos ap nual aydwod s9|qissod suoIjUBAIBIUI S| WNWIXew ne 8}io|dxs yYdD e -

uoissiw e| ap xnafua 3o 9)xau0YH



9JANS0 US 8SIW ap sawlad} us sanbibajelis suolepuewwosal 3@ anbijuo asayiuAg —
IINY.] & sasuodal sap aaledw oo asAjeuy —
18(01d np siaoueuly 1@ sanbipunl sanbsil sep uoneslgloele) —

(¥Jewyouaq) salio}lula) salne p saydlewsp ap 12 (jeliois)
onjsoubeip) awaisAsoos uos ap piebas ne sio) e e jeloid np eAnoedsied ue asipy —

. SJUBAINS SJUBWIZIS Sap Juawwelou juesodsip ua
uoisiosp ap asud es suep 9)sisse al}@ alleynos e anbiwouoog Juswaddojaaaq np
uoloalig el ‘vdD el ap 18loid np anbibajells 18 JnajeAou aigjoeled 8] SUUop Jueld .

uolissiw e| ap xnafua }a 8}xajuo09



SJ9ew e| us suolbay sap SywnIby| el ap
Juswisdliojual ne agnbJew asuepua) aun sie

(nes | ap |1 Ne sa|qiuodsip
Spuoj) Jeupusied op Jeye sues susadoingy
spuoj sap apides snid uonesijiqow aun -
snpJjad Spuoj e sasiaA
sed ouop Juos su }o juaiauabas as spuoy s9n -
- 12131Ul 3|gNOp un JI0A Ajeld,T

SJUSWIBSSIISAAULP
spuoj sap e suopediued osp ubes nad
WawanbidAy ‘« sjafoud sunay ap juswaoueuly ne Jusdioed b
S/eW 'SUONBIZUOX8,P N0 UOIUBAQNS 8P 8ULI0) SNOS saslidaus
Sap UnaAgj us sed JusuusiBuLU INb SBWSIURIBW SBP° T »
SUJBOUOD ZLOZ JalAuel 8p juelep aldioueuld ausiusbulp
sHjIsodsIp S8 JUBUISOUOD BNSIUIN JBIWSId NP SJendID e

*saidoad
SpUOGJ us al10}LU8) Jna| ap sasudalnua s8] JUaNoS & ‘iopa4
NP USBINOS 8] D9AE ‘S99JIdUI JUOS (SUOIBAY) S2}IAIJ09||00 S8

S2179Nd S4lLISOdSId

"(S8jUBAINS SBBUUE XIP $9| JUBINp
No 8guue awsw e| suep sadsi|eal sanjea-snid s3] Uns
sa|gendwi Juel® sanjea-sulow saj) uejd 8| suep sisaAUIR)
NO snusjulew aJjg,p UOIIPUOD B UOISSaD 3P sanjea
-sn|d s9| 18 S8puspIAIp S| Jns sjodwip UOIBIZUOXS aun
lius)qo,p 1@ (uou no se29]02) 319190s ap saJl} sap Jusnboe p
slalinoiped xne juepswiad jysodsip ‘JNd-YId NP 2Jped
9| Juswalebe esiooid 710z @oueuly 8p 10| ] T JNd-VId -

. 'S88S1INJ9S SUOI)IPUOD
sop suep jedpojued juswsoueuy np Juswaddojarsp
8] Jesuone; 8p, uye jnediopied  juswasueuly
Nnp 8Jped np uonedyueo el jonsid pLOZ JS1AUERP
20 Np 10| B] @p | de,] JRedidnied juswadueUly .

JiNd sep
jeyided ne sasudasjua sapuelBb ap sjoalipul no s}oadIp

SJUBLUBSSIISAAU] Sap |edsyy juawassiuowe,| Jorsid G
3|0IUE ‘€107 @91198) 8duUBUl P 10| BT : 8INJUS), 9Jei0d0])

SIAIN SHILISOdSIa

a4jsiuliy J8lwaid np a11e[nail) }d pLOZ 407 : 8jjanyoe anbjjqnd a162)e1)s Bf 9P INOD NE SISI2URUL SIUSWNIISUI SO

juswauiaanob np
9J|anjoe anbijijod e| suep juswauiajd jLIosul,s inb }afosd un



QIAND U ASIW JISOJOPOYRIN ‘T




@Juessiosn * uoljeaouul

OoSud)X3 uj

¥102/20/0T

annedidiled 19 9A1309|02 aydJewd(q : APNIY,

9p 9sJaAsues] age1o|id

¥102/10/80

9s9yjuAs
ap suoddns
12 Loddey

Vdd

e| 3p XneJoj| s3|
SUep asayjuAs
ap suolunay
anbijgnd
uoispap

€| € 9pIv

s
o
==
wn

salniepipued
sop asAjeug,|
9p 953YluAg

9||148 81192 Uo|3s
Sainjepipued
Sop agjuswnsie
asAjeuy

(s0e) B 308} NO
anbiuoydain)
slepipued spuoj
Sap aAI13lIp
-1Was aAlel|enb
M3IAIBIU|

INY,| suep
saljqnd sa13314d
sap Jiued

e ajusuiyad
asAjeue,p

3|48 sun,p
uolyisodold

¥ 19|0A

3S3U1uAS
$39|051n331284 SIP
uoEIIUSP)

3||19A 32 Joype
sayaJayday

saAlleljenb
19 saaneyuenb
sasAjeuy

syafoad

Z 9p ashjeuy
$911031443)
saljnep

J1ed saJiejiwis
syaloid ap

no saouauadxs,p
sanbiin
ashAjeuy

<

‘£13|0A

Idg Jed 3sodoud
a8ejuow
np anAay

sia1pueuly
sanbsu
sap asAjeuy

S9|e110}1119)
$91IA1109]|00

sap |esauad apod
npI-€S¢C1
3|21ue| |p
anbi3lid anAay

. Slspueuy
1@ senbipuni

sonbsu
sap asAjeuy

<

CI9|OA

9IAN ud asiw aIbojopoylaN

ayolew ap
saoue||iejap sap
uonesjiuap|

SOAINDRIIP-WaS
saAllelljenb
SMIIAIBIUI §

apuewsap e| ap
niis uj uoneplep
3430,

ap aiydeidoye)
Juels|xs,| Ins
uonesijeyde)

a8ediowep
ai9new

U [elI0)ID)
9IX3U0D

np asjuawngie
19 apides
ansouseiq

<]

T 19|0A

JJewysuaq 3| unod

$3|q12 S3p XI0YD)
(* dn

-1IE)S ‘UoIIBId0SSE

‘sa)|gnd sinajoe)
Jama|nIRu|

e sauuosiad

sap xjoyD

Vd) €| ap

sgidne s3|qjuodsip

SUETETE)

Sap 2|quIasua,|
ap 9393|100
Sujuueid

np 19 suaAow sap
‘sanbidojopoyiaw

s|no
sap uoiepi|eA
uoIssiw

€] 9p uonesijeniu|

| saiojeredaid |

© Xneaes)

0 9IOA




3IUBSS|ION * UONBAOULL 0T

osud}X3 uj

(Jnajegnou]) D|g : Uoj|IsSSnoy dopanbue] -
sjebuy 1senQ 1o |eyden Qo : allo] e| ap shed -

Dylewyousyg e

(enueseb) souelq |dg -
oldv -
. XNeuoljeu siNajoy

(INd) shyer -
lInaJAs| ap alsluided —

(s|1esie ap suusjuy) aoueld |dg -
SOS 10 esebad : aunnedwo) ap s9jod  —

. |e20| aws)sAs00] .

uoISSIW k| ap aJpe? 9] suep saboiiajul sInad)oy



[BLI0)ILI) J1)SOUSRI(T "¢




ajuession * uoijeAouul

OSua}X3 uj

‘U esI|eIa1auWo?

asgiwald es e Je junpoid np jusweaddojersp

Jolweid ne sulnssp  ]se Juswadueull 87
"8JINIJOB UOS 8P INqap

ne no uoneald ep aseyd us )so asldaljus,]

. sesldaljue sap Juawaoueuly
ap 99A2 9] suep abediowe |euded np soe|d
el juswaliep yuysp (Oldy) lended ue
SINSSSI}SOAUlI SBp 8sieduel{ UONEBID0SSY

T

jeydeD sauwo (1)
.§821n0g

JUBWSIUSUY 3P SUIOSIG § SOUBSEI0L

uoissjwsuen) g ainiely | uewsddojensg | elimposag | souessiey | Iustiaddoanag
.A i | ' . B Ayueytay
i i 1 1
_ | _ ——
1 I b e umey
1 I toxnepiden
1 | i
] 1 A
'l i INFEQRILY
| i
| v
" sgabiuny ssausng
: ~.|
i D SpuUoy 7'
i ‘ o i
1 i
L] ] [
| [ § i
i ] i 1
[ SE— Y :
usaddopnep prpdes ) ¢
J | ] i
i | 1] ¢
-+ T Ll ] i
wstusddoEnaday 081 i 1 m
i i i '
1 [ I i
1 | ] I
i I ] f
i A ]t

weweddoiereq / O] AR snbsy fEude) ENIOY

(1) S9sudasjua sap juswasueuly ap 3|94 9|

**99uJoq jJuswanblioay) abediowe,| ap uoluLdp e



3Juession ° uoleAouul €T

osua}x3 uj

‘3N L 2JI0A Y 00G < JUBWassISaAuUlp s1ay21l ‘(Juswaddojaasp jende)) sainjew snid s9}9100S
SOp INS J8JJUdU0I 8S JUSBANOS Jualalald saialulap sad ‘enbijeld ug <= anbsu-jeyded ap s9J91008
(3M00G-001 JUBSWSSSIISAAUIP S18)21}) JusWa|elolawwod aAnald Ing)
ye} elep Juehe noja (sa21AI8S Yo} MO|) sanbiisijended sulow sjapow SSauisng sap 2aAe saslidajus
Sop JOSIIOAB} B 80uepus) JUO 19-XnNad ‘snbijesd uj <= juowe aiped ing| Ins si@buy ssauisng .
« SB2IA0U » NO XNaiquiou nad siew saIpap sinajoe : (YN4 1) abediowe p spuoq .
: S9P suOoljuUaAIdjuIl sap aljded alie) ouop jiop abediowe, | ‘al109y) Uz

sJnajoe sao
Jed sabixa JuUSANOS JUOS HO0S-00E © VD 8P NeaAlu Jajwald un B sal| S8Iallu0 sop ajdwaxap sl \y -
‘9}l|iqejusi e| ap sjuIsle | Juepsds.d
asldasjua | ap 9||a1ISNpUl 18 3[BIDISWIWOD S)IAIOE | 8P S80UBSSI0ID 8P SPE}S UN B puodsallod : Uoijeal) .
"B||alISNpul 18 8]eIDJaWWI0D 3}IAIoe |
op obeliewsp ne aulsap S8 JuswadueUl 87 "JIAIIOE UOS 8p JNgap N0} ne 1se asudaiua | : uolesl)
JuswadueUl ap 3j9A0 8 suep sainalg)n saseyd sap |eloJaWWod
abediowe ; abediowep jaljenb (sHA suleusd no sjebuy ssauisng S9| Juswwelou) sinaloe sajneq

« 9|BIDJaWWIOD 9)IAIJOR 0497 » : L0} 819]IJ0 UN UNS a1SISul YN4 @7 -
(AZY a1) enbibojouyos) abediowe p aseyd 81189 Jualjijenb sinaloe suleua)
(YN4) @bediowiy,p [euoeN puo o] Jed anudjal uoRiulap €[ 3s9,) -
‘anbibojouyos} nuajuod o4 e saslidaijua sa| Juawsjedioulid auisouo0 aseyd sy ‘UOEID
op sseyd e| jueAe |eniul 3daouod un p JuswaddojaAgp 9] 18 uolen|eAd | ‘eyalayoal e| e sanojle juos saidoid
spuoj s8] ‘ssudasus p uonesid | ap Juawasueuly np aseyd aisiwaid B| }se nsuss 0)olls abediowy T

sa|geLieA suoljeidaidde sap siew ***



JIUessio * uoneaouul

OSUd}X3 uj

Z10Z '33SNI (2)

€10z 'olIdv  (9)

€L0Z aNsawas 5L 'OIdY  (9)

Z10z 'sj@buy ssauisng aouel4 ()

ayosayosal e| ap J@ Jnauadns Juawaublasua | ap a1ISIUIN (g)
Z10Z ‘euAmedwoo ap sajod sap uonenieay) ins yjueped apm3  (2)
010 ‘ayoseyosl gl sp amisiuN- (1)

(9)
uoneaouu| jeyden sy Jed  (g) JusWISSIISAAU| (¢) s|abue ssauisng (z) saj0d sa| Jed gBy
sanuajnos sasudasuap  |elde) ua slisanul sap Jed segoueuy (¢) xneuoneu sjijeloqe||oo syafoid ep (1)
alquiou 3| sueq SJUBJUOW S8 sueq sesudalus s9| sue@  sinalegnoul S8| SUB(Q  JUSWADUBUL S| SUB( @|eudlieu gdid el sued

L {l 1 1 L

ayosJiew ap asue|jiejaqg
Jeajiubis abeyosousaqg

\

VOVvd uoibay e| ap
ayalew ap jed e| ap asuessiol) uoljeAouu| 3| asAjeuy

14!

%0

%2C

%01

%cCl

aAnelnuenb ayosoiddy : |el1031119) 213soubel(



3juession * uopeaouus ST

osualx3 uj

"YOVd U@ anbsu jejdes us juswassi}saAul sap juawajdLy
un Jesanbijduwi jeuoiBbal gid @] 29Ae jJuswaubije p sawud) ud abedeajjes |nas 9| ‘Isuly

"anbsil
|eydeo ap asgnew U Quasaldal-snos juswalied sal} 1@ (2ouelq ap 9|, 9p IN|8d € Jus|eAInbg)
|onusjod 10} B SJI0JIS)} un SWWO0D S8 pns-penb 9| jualgpisuod [eyded IpIN }© WOdeAOUU|

: 1e) ap 1ele 182 Juswe|elbs JusuiuoD SWa]SAS009,| 8p SINajoe sa7

asnojnoj e un .
puella4-jJuowla|D e un
‘ssuuay B UN .
[AZd) @ouel] e| op Jse-pns Jenb 9] suep jJuswid|nNas un
Slied B SI}SaAUI 9)9 JUO 6
-Inol @0 B \YN 4 9| Jed s@si|eal SJusWassISaAUl €| S9] NG »
|euoneu
211011118] 9] NS YN 4 Jisodsip np juswalojdap 8] Jed a1oqolloo juepuadad 1se ashjeue,p neanlu Jaiwald 89

‘abediowe,| Ins Jue}sixa ayolew ap aduejjiejop ajjauajod e ap NE3AIU Jney ZaSSe UOISIA
aun 2Juop juasSSIUINO} dJuspadald abed e| JNS SaUUONUBW JUBWSSSIISaAUl [elIded np Salyiyd a7 .
‘JUBWISSSIISAAU
lended np juswbas un awaw Inj 1s8 Inb ‘uoneaouul [euded np aiued sun,nb anyisuod au abediowe

aAneuenb ayosoaddy : jel10311ud} onsoubeiq



@Juession " uolieAouul €10Z/ZL/9L - 2OUESSIOID — UolBAOUU| NTD ST

OSUd}X3 uj

IINV.| & npuodai
juefe uoisab ap sal91008

Juswiadueul-02

Juswissslisenu| YOvd op sjyusodsiq
s
suol|jiw , uoliw | < 3 002 JueIsixa ¥ - -ojoud jo910 - y¢D ap neaAlu
i aspdanug Josudanua |
< ap sjunie\
inzealn uones.d dvd
dvvO
wnipga | 90 vd
eoedijos IseAu| O¢

[exde juwnjy

(YNd) Azd

wooouyds | wodeAouu|

9d0
aoueApeul
SUBNIA
[eydeo IpIy

y SHo8yT!

VOV Uoibai g ep sinsjoe xm.m%mmtq sap aiydeiboued

SjuswWass)saAUf / ¥3dTd sipsodsip soj sed 992404udl JusLIWIBIJI
Jo 939/dwoa yuswanbrioay) aiyo aun : |elio}liid) o_umo:mm_n_




3juession * uoieAoUUl €10Z/21/91 - 80UESS|0ID) — UolBAOUU| INTID LT

osua)x3 uj

s10ISSOp 8p allejuswgiddns podde 189 Jaiyiyo ep sjqedes alje Jueine unod sues wooeAouul,p asAjeue,| sbeued AZy
‘XNBLIoJLLIS]-BIIX8 SI8ISSOP G JaJije Jelnod Spuoj 8| ‘@JiojiLis) np Snss| S18ISsop 0G sep snyd us,nb gpensitad jse wooerouu|

"S191SSOP ap aulejuenbuid un,p aipio,| 8P MOJ} [eap Un Ins Juawajeqo|b Juapliodde, s sinajoe sa7

[INnaJAap
aoueld |dg  aJeluided luwn|y 9dD wooeAOUU| \Yas

VdO B 9p 2110}11ia] 9] JnS sinajoe s3] Jed awi}sa Mo} [eaq

MO|{ |ea@ np uonewij}sy : aAneuenb aysoiddy



ajuession * uoeAouUl 81

osua}x3 uj

SUBAIA - « Senbijioads sinassnsSaAulLp aunuad aun e Segjuo.juod JUoS sesudaljue saunasf s ‘ejo} Ny »

jepden wnpy - « Juswaddojersp jeydeo np juesbixs sulow juswbas af uns Jjeuuoljisod 8s
jueiajaid sjauuoIpeI) SPUOY S8 ‘fanualinouod nad seaij }se sasnayswoid snid se| sesudaijue sep jusiuaddojengp
s/ Jou addojs inb Juswaoueuly np Jsiou nod) 80 '« deg Aunb3g » uns juswauuonsod uos ued sjuerouul estideljus
aunal g] ep jJuswssueUll NP aulewop 8f suep ainafew uoneAouul sun 8nISU0d Y40 el Jed gbesinus spuoj 87 »

[epded IpIy - « jenusjod
1oj e dn-uejs sep jJusiwssueul 8] suep sjealjiubls xneuoibal sinsjoe,p 8ousled ap JBJSuU0d of suosbeped snoy »

SOS 8jod - « ‘sdnuejs sep sul0seq xne poddes sed
ajuesiynsui }@ ajel Juswasjeqob jse Juswsoueul) ep aiyo,] 'snid us snid sp JuainN}onIs es o Jussijeuuoissajoid as
S| ‘syjoe snjd soj Juos inb sjebuy ssauIsSng 8p xnNeasal S8 JNOUNS JU0S 89 ‘abediowe,p aigljew us JuslWs[eso] »

j[inaiAapy ep aisiuldad - « ‘aulj Ul 3L UOJIAUS P JuswWadueul
un e Jepoaoe,p (sognd spysodsip jo soijueieb) 4oins| op Sjoye sep e eoveib juejpeulad ins| juejuow S82 3y
00S-00€ 8yaiayoal inb sgjo100s 8p gjuolew aun 28Ae 3M00/. B 00} 84jud sudwoo JUos sayaisyoal sjuejuow se7 »

o0UBI |49 - « V4O Bf 8p
SBUNWIWOD ¥& S8 NS 0 L0z Sindap soueijidg/ OFSO,P UojeAouUl 821/8S 8] Jed SegpIe 9)9 JUO Sasudaljud G

- ebediowe | inod Jnouns sinsjoe xnesanou sp inod soejd B 8p & A |I }8 L0J }SO JuswsdueUll 8p Uloseq 87 »

XIy.p sAed np gjneunwwo?) e| suep abediowe p sawls}

US 9yoJew sSp |oUE||IBJEP SUN JIBUUODSJ XNEOO| UOIIBAOUUL| 8P Juswadueull np sinajoe sap gjlolew apuelb e

aAnelijenb ayosouddy : jel10}L1d) 213soubeiq



SDUESS|IO * UoIRAOUU] 6T

osualxX3 uj

[Inaifapy ap ausiuidey “« aibisug,p jo sdws) ap abejjidsed juepodwir un sulesjus
Inb 82 ‘sinejoe sinsisnid Jusrid)ul aiie) ap no sadeje sinaisnid us [ejdes ap aunpeAnop sjeloid sina| isj@aiou
8p seabl|qo JUOS S9]9100S So| Jo epuewap 81389 e aipuodgls inod gunuspl Juswalield inapep sed 8jsixau || » —

(uoneoipuAs seide 33006 uoiinus) sejqres doij xneqojb sjexol sep inod sexadwoo sa.y Juswasueul ap sebejuol
sep jusujenue senbibojouyos) enbsu o) unod sousjedde sjqre) e jo ebediowe ue suedxs sinsjoep snbuew 87 —

Sosodold SobeJUOW Sep NESAIU Ny »

SOS 8j0d - « SO S8p jueasp jaloid
Ana| aipusjop e sejaid sed Juos au uoljeqnoulp a1p0s us sdnuejs se7 seibieje s8ous)adluod singj }@ SnUsINoS
snid aujg Juswslebe jusieirep sinsjegnoul sa7 ‘SOA S9| jueasp swusnbe snid dnoonesq jusauue sjnb inod
syefoid ep sinspod sej seuwojusubedwoosse inod juowe us suoye ses Jebibsau snid uou sed jiop su Y4 87 » —

SINaUsIdanjua Sep NESAIU Ny »

SOS 8j0od - « ‘anbiboj 83389 SUBP YD B JusuWaAljoe
Ausnos e jeoud jieies SOS 8104 87 '(Yoe) Youai jdeouod 8l) « IN8jeig[eade » 8|qePILLIO) UN JBISS 8JI0]LLIS) NP
sjeLsnpur saf juenbidwi puoy un " Jusuiued sy eje jeinod « asnbeiquis ajnags seond e aLed /enbiuoi}ose
-0J0IW » 8nbpewsy) puoy un - suieouswWe Juswalejuofew juos syueuuousd snyd ss) spuoj se7 ‘enbilo}os]o
-0l U sdnpejs sep Jeubedwoooep sejgeded jusios Inb sauel4 us SpPuoy ap enbuewW [BIA UN BJSIXS [| » —

aouei |49 - « “(eAouljos 81) enbiuotjosle
-oJojw el Jnod spedxe juos sieduely spuoj ep nad sl '8nbiu0i08je-0IoIL US JUSLLLLBIOU 18 V4D Bl op S8o
§JN8J08s sep 8ouess/eulod / enbijewsy) 8ausladwod suuoq aun juo inb spuoj sep Jsibejirud e Jsjjion eupney || »  —

‘anbunsip as yYd) e| saj|anbsa) ins sinajoss sa| suep uonesijenads
SHOJ aun jusle spuoj sinin} s9| anb onbipul Juswsaisinoiyed jels|quias || : SPUO) S9p NESAIU NY

sjueaIns sjulod

S8| Juaws(ebs jJuaAg|nos sinsjoe s9| abediowe adA} ap juswadoueul) 9p Ulosaq ne asuodal e ap shid ug

aAlje)ijenb ayoouddy : jelo3Lud) onnsoubeiqg



JIUESSIOD * uoljeAouUl 0z

OSud}X3 U]

‘(¢,210dosg) siefoud ua no
(Juswiassnsanu| YOVd) Siuelsixa xneuoibal sjjisodsip s8] 99AE Suo|gqnop S| J8)IAg -
‘INaLIg}N JNO} UN SUIOW Ne aIAINS ap 9)|IqISS0d -
‘(101 8] UnS « pes| » 8| alpualid
ap aujiqissod 12 3M00S<) JINS| ap 1oud 9|gejuaA un juepswled sushow spEXOIl -
‘(sanbsli s8] JUBWS}O81I0D
Jopuaysidde e aoyoeded) obediowe aignew Ud  SaAloulSIp  ssousjedwo) -
‘anbijewsy} a0us|@oxy -
. SJUBAINS S8I3]110 $3] NS 13s1|e20) as einap }oloid a7

‘|e20] 91xaju0d np piebal ne Jusuipad a|quas Y49 el ap 1eloid a7

("' ‘sunsug)in sinoj se| 8IAINS e goeded ‘susfow
sje)o1) ‘enbsu ep ssud) abediowe p alanew us juaws|eal Jabebuas e auled Inb siew
‘spuewsap e| aied aun e aipuodal JIoAnod }lelAsp juswanblLiogy) Inb ajuelsixe aljJo sun .

VdO €| ap al1lo0)48} 8| Jnod
sjoloid G op aipio,| ap Moy [esp : Juepoduwi [ed0] [anusjod un juepuaded syussaid IND

anbsil |ejides ap aJaljew Us 9UUOISUSWIP-SNOS Juswaleqo|b [euociBfal aJio)LIS} UM

9S9YjuAg : |eLI0}LId) o1psoubeliq



YIeWOoUdg Np SJUIWIUSIASUH “§




37Uession * uolEAOUUl ZC

osualxX3 uj

uepodwi snid sbedlowe us moj} [eap un aisuab
18 JuUswassiisanul [eydes np sjuepodwi snid ped sun sjuasaidal (suiow us g|d ap sjuiod

xnap) juswanbiwouoos sjuepodwi suiow snb usiq 21107 g] op shed sap uoibay e

SusaIUg 92IN0S ayoleyosl ef sp aigisiulN ‘Ol ‘eesuf :80inos

(snsaaul

sjuejuoLl)
JUSLUASSIISaAU|
elRsod |exded aeuoneN ayid
— 0 9| suep yed e|suep Ued dgid 9| suep Led
: — —+ %0
00} allo] e|ap skedm - ”“cm
allo e|ap shed = - %
107 g| u<o<m__” 002 vovdm o
OOM - o\o.v
- %S
- 00% © %9
i n.\oh
- 008 - %8
abediowy mol4 |eaq juswiassnsaAu| |eyiden sA gid

S9]2 saiyiy9d : a1107] e| ap sAed soT



35URSS|0H * UoIEAOUUY €€

osua}x3 uj

aInuay 1senQ xa / [eyde) OO ‘opaiog -
‘eafly — [eNINN HPID
12 1sanQ puel) np 9j0ouby JIpaiD) np sojeuoibay sassien s9| ‘(3wgl) sundeyd soina,p suoliw ¢ Jnod SIpuewloN
-9])neH 1@ alpuewlioN-asseg ‘all0] e] ap shed ‘aubelaig suolfas se {(3WGL) JuswsessisoAu|p usadoing
spuo 97 ‘(3wgg) YN @1 : Jed soueul sieduely abediowe,p puoj juepodwi snid 9] ‘3w/g : sbediowy 1senQ pueisy -

‘191 noued ua abediowe,| ap 3o |eiouab
ud jJuawddueUl} NP XNEJO| SINd)oe S3|(e}LIdA ap Jabiaws aliej e ajep anbuoj ap I1sshal e uolbay e

JUSWIOSS)SOAU| EDEd JUD[EAINDT
3M 00S B 001 8p @nayoinoy aun suep s}aloid sap uoiouoy us Jusuuoiisod 8s SSNOj|e SJUBJUOW SO »

- xaledig Jed 2196
21107 B| 8p SAed Sop JUSWSSSIISOAUI-0D 3P SPUO} : 31107 e] ap sAed 33| BIA Juaialalul uoibay e

" qUBWasSSIISaAU| syues suej 9| ‘qeqy ‘s|ebuy 1senQ :sjebuy ssauisng .

"SuoIeaID ¢| B siinoge Juo Inb g1 0z ue senjeas sialoid /z| ‘uones.o e| sindap siAins sasudanus
Z0v ¢ « auAiadwod ap sajod sinaisnid ap 8)0j1doo 18 810]id — 21107 | 8p sAed sep |euoibay Inajeqnou| ‘enbiuepy
SajuepN ap uoijeAouulp 1o sesudanug p usgdoing anua) ‘sjodouyos| » : sjoduepy Jed suonode sap uoneINIONS  —

Jaoueuly B S0JN8.p suolji gz Jusiejussaidau inb spaloid gz sjussaid e £ L0z Ud UOIIpe alaIuis(]
'sue L e A jI uoeauo ef sindap SeA8] S0Ina,p Suoljiw 0Gz 18 sejuasaid spaloid gof -ebediowe | ins 88ULOINISOH

(sjodongy sajuepN Jed agoueuyy) |ejiden }SapA 18]S : SJUSWIBUSAT -

: sajueAouul sasuudanua,p uoneald ej inod anbiweuAp swdlsAs029 un jJuswiue soljgnd sindjoe sa7

9wd)sAs0929,] ap uondiiosap : 1107 e| ap sAed so7



37UESSION * UONBAOULS

OSUd}X3 uj

uoissiwisuel] wawaddoaasg  jeloswiwod wawadue ] sbediowy uonesin
bl @3Q@ S
m addo|
................ i U3 12A3Q 31107 k| 3p sfed 33 00§
m abediowy s8N0 Huess
i it i, S2IMUIA JS8N0 B 4_. 34 00
suopedionied 0¥3A0S !
; ! e e 2]
: : 3 0002
- |
Z ANN40N3Y 12 VAVIVLY : XNneuoneu sjaLo}das spuod 33 0008
| lUsaWiddueuly
ap ujosag

Juswiassiisanul |eyide

097

e

awd)sAs029 | ap uondiiosap : aiio07] e| ap sAed sa7



aduess|os * uoneAOUU] 14

OSud}X3 U]

"spuoyj un e uonedidijied aun p aiped 9] suep sinasueuly anb jue} us Juswaldalip s8uuoiisod
as sed juajieynos au / sed jJuauuonisod as au (uUoibay e| Jed e siw) sa|e11031119) SB}IAI}09]|0D S8

"jJuswiasueul}
ap 919]dwiod auleyd aun 1934 ap )9 241031113} 9] Jns Juswajqelnp Jajuejdwi, s ap Juswadueuly
np saAld sinajoe sap e siwiad Juo awa}sAso099 339 ap 9}|iIqisl| ] 32 a}jigels e| ‘9jjenb e

uswaddojensp
3| JaJ9|900k 12 @oue||iejop ap sanbsu s9| Jayiwi| Jnod sg3a100s saunal sep juswaubedwodoe un -

a)jenb ap 1o juepodwi Moy |eap un -

:90uUaNbasu0D U9 JUeSLIOAR} 9WSAS029,| Op uUoljeWIUR P SaW.Id) Ud saljqnd sinajoe
sop uonesijdwi aj10j aun Jed 9su)oeIRD }SO abediowy U « Siejueu » 3jopow 97

11udjau jnej |1.nb 8o : 1107 e| ap sAed sa7



azuession * uonesouuy , 9¢

osua}x3 uj

'YOVd 8p |39 e jusjeainbg
-Isenb Moy [esp un juepusdad sjussalid Y7 uoibay k| ‘aipuiow a1IoW I0S g|d uos anb uaig

Juswiassfisanu| jeyide) o] unod uolejuasaldal SNos sun p YOvd uoiboy
B| SWWOJ 81nos 0’9y 8p SaULIS) US SAIJoE S8} anb uaiq uo|issnoy copanbue] uoibay e

suaesu3 :60in0S ».

8048081 Bl 8P SIJSIUIN 'Oy ‘S8SU[ (82IN0S

(snsanul
SJUBUOL)
JUSWISSSIISaAU|
S.1818s0(J lenden a|euolleN

—t 3|suepled  QYIQ Bl SUBP Ued g|d 3| Suep Jed

uojiIssnoy - + %0
uojisSnoY - Dol o0panbue m L
oopanbue = - %
- 002 L e
00c vovds ‘ O\Mv
YOvdm [t
- 00% - %9
i O\m.r\.
abediowy moj4 |eaq juawassiysau| eyiden sA gid

S919 SaIYIYD : uojjiIssnoy sopanbue



35UeSssI0N * UolEACUUI LE

osualx3 uj

‘sanld sinajelado sep seoue|jielep xne Jaled inod yedsp ne 9910 spuoq{ —

“J9lj[odjuoy @p uoneiswo|bbe p ayneunwwio)
B| aJiejlJoulwl enjn aidiuew j}@ saliejndod sanbueg .m.c@mdm__v sassien ‘Y uoibal ‘Y3ag3a4d ‘0an : sinsdueul{ -

"99uue anbeyd sgoueul asiidaljua,p UOIESID Sp SIBISSOP g B / ' S0INS,P SUOI||IW (9 JUBIDD) ‘90US)SIX9 p SUe 07 —
29plI0S : 991pap anbsiy [eyide) ap |e20] 9391908

syaloud pg 1sure Juedueuly ‘sjeid ap souns,p suol|iL
26°z ep juepuow un inod ‘0L0Z-600Z dpouad ey uns ‘gpiodde e YTyIyD ‘uoibey el Jed siwsueld) 0L0Z Uoijseb ap
podde. ef uojes » : abediowe, suep ejeas) Jed anol |enuasse 9|0l 3 subinos e s2)dwod sap INoo g ap Yoddes o7 -

"dva np ayooud aiydoso|iyd .
‘adAj0j01d Np uonesI|E3s B] SWW JUBAR ‘9)9I00S B| 8P UOEaId 8p ape)ls np jusawiela be s || .

“Jnauuoy,p s}aid
S8p EBIA ssjueAouul sasludanus,p uonesld e Juedueul abediowe p spuos ‘eleal) : abediowep puo
(sjebuy ssauisng /) s|ebuy png ‘ (siIsaAuUl 3WG‘Z ‘s|ebuy ssauisng G6) SolB\ -
:sjobuy ssauisng ap Xneasay -

‘uojjiIssnoy-oopanbue] uoibal | ap sanbiBojouyosa| sinajeqgnoul,p
1@ sejodouyos) sp ‘(Jsjus) uoneAaouu| ssauisng) O|g ho (uoneaouul,p 1@ sesudanug,p sussdoing sanua))
1330 op ‘sesudanuzy sop suosiely op ‘sesudanua,p sasgiuided op 9sodwod 1s8 gNSHINAS nessas a7

‘uoj|Issnoy-oopanbue] us sajueAouUl
sesldalus p juswaddojoAgp ne 18 uojegsd el B Juswsubedwoooep sainonns so| siopo) Inb neesoy .

jneroosse neasal ‘ GNSYINAS -
: Xneasad sap asuenoduwi

9wWd)sAs0929,] ap uondiiosap :uojjiIssnoy sopanbue-]



@JUessiosd * uoneAoULl 8¢

0OSu)X3 U]

SHOUORDU SUOHNOS . SIN0D UD SHOUCTBA) SAADYIUY l nouckias SEINO ﬂt

' i

ANIWIddD13IANZA

) n]
m 7
W 2
<
i m
| 1ouoljoN anbsp (oydog | hommoﬁiw | 3
‘ m 6
\ | I np»
(eom ) |
M UONDAOUUY [DUOIBEY SPUOY + OISO HAOUDAY mm
| ; :
ﬂ
| XnaBDIUDAD 109SY NIDIS - 137/ | || 0350smoouo w M (o) (wea) (n) mm
: E_M;wz_w;.: saouoibal sapni3 WM

awd)sAs0923,] ap uondiiosap :uojjIssnoy sopanbue



@juessios * uolleAouUl 6¢C

osua)X3 uj

« uolbal | suep axauue Juswiassijqe}s un,p
Jasodsip sed awal Jusjquias au ‘sauiepao inod ‘inb }e uojjissnoy-oopanbue] us suejdwi sed
1S8,u [eI100S 8bais 8] JUOpP $8)8I00S 8p alleuuoljoe juswsiebs jse HDIJIHOS gl ‘neif swalsiol us'" -

sjuswoaor|d sja] ap 8)10raIjJ8,| 18 8)ijeul) el ins 18bo.lisjuls e juswajebs
auslwe $9)9100s senbjanb suep suonedioipyed sauielsd ap 8jIoIpowl | ‘naij sweixnep us - —

"1 0g7 8] Juswwenod ssiiin OJAIHOS el nelj selweid ue »  —

: SJUBAINS S)RJSU0D S8] JUBJUOLW 8] BUILIOD
uoibay el sed sinnsinod senbiuwiouoos s13oslqo sap JebisAIp JUBIqUISS 8J9IUIBpP 8}j82 8p SUOIjUBAIB)UI
s8] ‘ssenusjnos sssudaijus saf Jisioyo inod auaqi) spueib eunp juesodsip HDIJINOS el ‘singjjie jed

‘uornjoe,p adA} 8o ap jeuoiba. Juswedueuly
un,p 9jissadau e| ins ‘Quawsajeqoib snid ‘jo sjuepodwi sisioueul sasieusued sannep Jed
$8NUBJN0S $9J9100s 8p [ejdes ne sadidiyed ep HIFIHOS el inod 8)ISSe29U Bl ANS Juswiuiejou jo ‘enbsu
-(ejideo ep s$8}8100S Sop J8AB JuswauIoluoo sesusw Juswaoueuly ep suonelsdo sel Uns sabolisjul
Jse,s sejdwoo sep sjeuoibai aiquieyo el ‘sejeuoibai sesudesjue ss| inod enbsu-jejdes sp S$9)9100S
sepuesb snid ep jeusjulp enbuew af Jsijjed ap juepswiiad [IJno un awiWod sgjussald juejg HIJIHOS e7

'9}IAI}IB]]0D |
Jed siainsinod xnaa s9Ae HJAIHOS &l ap sipoalqo sap ayjiqiedwos ef 3o jipisodsip np 8319e31ys, |
ins juswwejou suonebouadjur sanbjonb jo suoneasssqo sanbjenb jusjjodde suonedionied
op seosud sasnaiquiou say ‘sesudssius s/ 8p [eydeo ne yedioiued D3JQIHOS Bl ‘aiquieyd
el Jed sogjeijal jo uolboy e Jed sasiwsuel) SaAljejal Suonewlojul sep uoes ‘LLoz eimnl ¢z ny »

s39)}dwiod sap Jnod e| ap poddel :299pli0g



32UBSSI0I) * UOIEAOUUI 0€

OSualXa uil

=2l10]l1I=2) NP Ao —

sajueAouul saslidasiua saunal ap suonejuejdwi sap
Jalijje.p vdo e| ap 84103143} ne aspawaad jesnod inb anbiydeisboab ayiwixoid aun

(%€ op sulow) s|jenjoe uojedpiped -

|ejides ap suoijejuswbne sap |} Ne Jan|ip JuswaAissalBbold assie| 1S8,S S)IAI308]|09 B[ 18 Spuo)
np uolealo e| ap ajep Jaljjadiuoly ap uonelswo|bbe p sneunwwod e ap uonedioiped ap asud e —

23alyos :obediowe ua snid anbsaud jusiAiajulu
Inb }@ @99AoAgp 9)9 Jl0Ae d|qwas Inb siew auualoue agAld/enbijgnd aAneniul aun

(eles1D) syaud ap sw.loj snos juowe anbibojouyos) abediowep puojun -
s|abuy ssauisng / seslidasjus p xneasal seq -

BIA Jaled ap 9jud)} JUo sinajoe sa| sajjonb xne

jJuswiadueul} ap sy ndIyip sapuelb ap siew "

juowe Yy 93iA13oe,| Jed nuainos « abediowy » awdIsAs029 un

dludjal jne} |1,nb 8o :uojjiIssnoy sopanbue



BJUBSSION * UoleAouUl 1€

OSUdIXT U]

‘SJaloueul} sjuawniisulp
sowla) ua xnaniqwe sjaloid sep e ugjeAes; (YON 981) ssjodosjdw sauleus) -

‘2ouepua) 9)1892 J9|NISNo(
ap 1luepuaded 9g|gndaosns }se sjodosiow 8p INlelS NESANOU Np 99ALlE, T

(43034 np 8iped 9| suep
JUBLUBSSIJSBAUI-09 8P SPUO- 8l) 20Yype S|IIN0 Sap BIA uoibay B| ap SuoljusaAILBiul
SOp Juawsdlojusl uNn 3J}@ J|qWIasS aduepus) e| ‘slesgusb assiuew 8

"S99)S9JU0D BlIOA Sajedl|ap shid Jus|quias
9)08lIp UOIUBSAJBULP SBWIB} US YT Ud solgnd sinajoe sap SaAljelul sa7

‘awa) buoj
ap anbibo| sun suep juauiuad a|quas ‘awd)sAS029 UOS ap uolesijeuuoissajold
3p }@ uoljewlue,p sawJd} us solgnd suOYd SO Juesi|ed0) Siejueu d|spow a7

‘abediowe | ap Juswadsueuly
ne sanbiyoads s9}NJIYIP SBP YdD B] SWWO0D JUSSSIBUUOD S3IPN]D SalI0}IIa) Sa7

yJlewyosuaq np sjuswaublasug



19loxd np sxa1oURUL
19 sanbiprinl sanbsix sap asAjeuy ¢




SIYIDAY.Q .u::ao

22UBSSI0LD * UolIBAOLIUL

osualx3 uj

"slow g ap snhjd elpuaid Jej3p [I9SU0D Ne 18J09p Un ‘Sed S| SNOo} sue(

‘abjaq Jej3, e juepne suiow ne je
sieduely jej3,| B S0INg,p SpIeljjiu 9‘g Sulow ne g)pod e ‘eixag ep ajjjie) gl ‘sejdwo) sep inoD el uojes ‘suoneboigp
sainny a@p Jnod sjgelone} juspaosid un 19210 B ainjeu op sed JUOS au eixa( Jed sS22JjUOOUS) SYNDJIYIP S8 .

‘966 U 90Ul 3p 207 IpaI) 9| Jed
9910 V|X3Q puo} ne suonedioied sp asud aun p aiped 8| suep sagualhd ned ap uonesswolbbe p syneunwwo) —

JUBAE-ID sallB]JuBWIWIOd | -«

03AI-JOS spuoy np uonesis
B| 8p sio| aneplouiw uonedioiyed sp asud sun,p aiped 9| suep Jsljodiuoly op uonesswolbbep sineunwwo) —

: saljuapl a4} nd Juo sjuapadald sed xna(J
"L-€GZZ-1 SI9IUE,| P UOIBAIOE,| JUSWSAdSYe Juop jse uondo sines e —

‘(Juswiassiisanulp spuo} un p seo g| sed) aidoid us aj|9a1 a}IAI0E
aun JIoAe }Jiop NS aun Jed ‘NJS aun Jed sassed sed juepuadsd eunod au ydD e
"S9}IAI}08||00 Sap sulosag xne a9)jdepe sal} 18 aiql| 1S8 NJS aunp uoneaso e —

(SIXIN B1WOU09T p $9J2100S) NIS SB) INS 10|

e| ap uoijebinwold e| e alns ajnul Isenb anpual 919 e siew sinolno) sindap a)sixe uonisodsip e —

‘awlissiel Juepuadad 1s8 |-£GZZ-1 9|01Ue | B 1813, p 1I8suU0)) us uonebolop ap spuewsap e

‘apuewap e| ap ajawuad ne puodsaliod }o jusuipad 18 |-£5ZZ-1 S|oIJe,| B SInooal 97

€e

sanbipunl sanbsii sap asAjeuy



ajuession * uoneAouUl

143
OSud}X3 Uj

'sjefoud sfenjuansg sinsj snod uoneboisp
op uonebi|qo swsL e e S8sIWNOS JU0I8S Sajodosjgy\ S| ‘HoJp np janjoe Jejo.f us i gN s

‘Buo| elas snssadolud 9] Sed S9| snoj) sueqg —
9ouapnud e| e Juepuadad ajoul eouspnidsuni e —
JloJp UOS suep }js8 YdD el
}oloid uos ap aipeo s suep uibep Y4 €| e aipawiad Jnod sjoiue uoq 9)3s8 INQ  —

: @ouanbasuoos ugy .

sanbipunl sanbsi sap asAjeuy

Fivloay.o @ at3toes



ajuess|os * uoneaouul GE

OoSud}X3 uj

"JN02 un e 9j|d Jed anjueseb ap uondo 8)399 sed JusAiloe U YHS S| SA)N0] UolUANY
‘aijue.eb e Jlusyqo,p sajqndaosns
Juos 32 ajuelq |dg Jed ss|qel} seabn[ juos |V, e npuodas juele uonsab ap s9)9190S s3] SN0 |
‘saulewas sanbjanb anb puaid su }o sjdwis }s8 ainpgooud e
's9|qIb1je syuswassiisanul sas snoj nod sijueleb e| jeapuewap e abebus s || ‘aiuedanuoo ug .

'S9pIo9p s9|qIbI9 suswWassIisanul
sas ap jjoid ne slejo} uoisiogp op uonebgep aunp aPysuUsq || ‘sjuswsbebusp |enuue puojeld unp SuwI e
suep 9jjinajapod op SOUBINSSE P SWSIUBISW UN 8nNYIsuod Inb ajjanuue uoluaAuod aun aubis saidoid spuoy ep swsiuebio]

. uonuaAuo) . sdwa} swal

‘JusWwaoueUl{ soueldg ap SJIeUUOIOE JuBIASP
awsluebio,| ‘gaibe sioy sun Juswedueulq sdueldg Sp UOHENSIUIWPY,P [1esu0)) o Jed 99iBe a19 Jop sjebue ssauisng
ap 9)9100s €| no saidoid spuoy ap swsiuebio| ‘DD €| no je}3,| Jed spuoge anueled ap ysodsip np JaLBUYY JNOd .

Juswaiby : sdws} o) —

|dg enueseb e| ap adioulid

3INZ @p 24pi0,[ 3p e13s 3N0| op SpuUoj un inod anueielb ap puoje(d 9] : |[dg Jed luinoj sjdwexy .

‘'sue ¢ ap suiow
op sesuidainua s3| suep suofjedioiued sa| inod syiejoul JUsWLNO) Juos sasjoweled syualoyip Juelbajul solllepow sa(] .

jueleb anbsii Np 81peJ 5] SUBP JusSWSSSIISaAUL| 8p % 0/ JUAN0D JueAnod siueseb auf
8ouel{ Us anbsu |elded us siIsaAUl SJUBJUOW SBP 9%,0G UOJIAUS Jijueleb soueljidg
HOS E| suep jelieuuooe, | ap ejeloid ne snbsii np ainpaAnoy  —

YdO E| B 89pI0d2k |dg snueled e sp Jsioysusq eunod YOS aun,p Uies ne alleuuoljoe,nb juey us ydqo e

sia1oueul} sanbsil sap asAjeuy



2UBSSION * UOIjBACLIU] Sg

osua}X3g uj

UoJIAUS
sue g sp apouad Jed spuoj s82 ap « uonessusbal » aun p Jasodsip eunod 4O e| ‘eouanbasuodo ug -

(sue
01-8) sbBuo| suozuoy sap ins (%,6-0) so|qie} Juswajeqo|b Juos abediowe ua [¥L SO

3N\
Z Op 9seq aun Ins 3005 & 00 UoJIAua Jiueleb ap ydD e e esawiad |dg Jed nasud puojeid o7 —

anjeA sulow J9Ae
UoISSad ap no uonedidied es ap asue||iejop ap sed ua |eyided us ayad ap anbsu
un p juswsojjanted Jiunwaid as esinod |4g a13uesehb e] ap uoileAioe,| e adelb ydo e

slaloueul) sanbsii sap asAjeuy



[INV ] € 9318
SQINJEPIPULRI SAP ISA[RUY 9




3IUeSsiotd * uoljeaouul wm

osus)}Xx3 uj
Jsioueul
syg sep 9|jlauuosiad uonealduw| O anb saJne spoddy
Jisio9p 1se Inb UoI103|9S ap Sai8)lId
« Jnauaidaiua » |iLoid 3] 18,0 ‘lUOWE JUsWaAle|ay O /sa|q10 sap a1bojodA |

abediowe

200z sindap yg ap neasad InQ asuajadwon

RS- S — — SIETNETRETo)
olgnd unajoe  Buipoday NON . Sils SRy

SINjEls SO| JON|OAS auey O T aJlejloulw asreusyed /
edinod YdD B| /UaANO so1 ] €] Jnod anaald uonejussasiday m%_wwwcﬂmwﬂMMML_MMMJUWMMMM . LOEOIPUAS

9oUg||@oX8,p | . —
sajsijesausb sall o saIgl|l s8] suep asipadx3 | 1o} :mEmmnﬁw
saJgiuidad s9) 19 s9|9d O owa}sAs003, | (lejo} ne 33006 & 00€) Wi o op SMIIqISSOd
S9| D8AB S8U0) suoljejal INQ 2p 9OUESSIEUUO0D 3P NEBAIN .
R ‘syg sep souessind I ER noj Jed 3001 uafow 83011
us sgjuow / siejgy "9y . YdD 3NZ / 101A8] 8p 1943 |

R — e ile) O |dg enuelen
3 . VdO/siiueleb ‘jsaaulp dN ‘JSeAULP
e 1eloid/ s|qixal4 ‘ SaJuIBIUO0D

VdO €l inod a1 JEOC 18ISSOpP Np uopanssul /
e SRR T AT uonsab ap uoissiwwod Jnod 8jqi e & Pedep uonsab
Ne S9.NJOB} JUOS %g UOHUSYE SleW Of | O ap o)
10loud/a|qixal4 O Buiso|D
Z ‘1seAu| luwn|y 1aloid [ O adinb3
np aiped 3| suep InQ O ayqiby3 puoy
N e Goloid) s oy @ np sjieL

joloud ua YO8 njels

[e)deD luwnjy



ajuession * uoijeAOUUL 6€

osu3a}Xx3 uj

Jaueul
anb saiine suoddy

O

aywixold ap I1AINS 10 Juawaubedw ooy

sa|qesuodsal
JswassiisaAulp sadiouud Jaae « d|4 » Sa19llD

UOI109|2s ap S8I3)I0
/s9|q12 sap albojodA |

abediowe
asuajadwion

[e19J3WWod

o (O

abejjo29p / saAIpae) snjd suonuaAIdju|

o _ . slalng| ap
Buipodal 7 414 wocm.:wu_aww aiiand nayoe / Buiodey | NON sjale sainny
—— —— , syg No/ie |e20| Inajoe
B| 9p sinie}s s9| Jan|oAs alley O VdO | 2

elnod ydD e| /UeAno sal| el .nod anAa.d uonejussaiday | SRRSIe L SERgRaR =0 O Loneolpuds
$9|0d $9| 99AE suolje|al O wucm__mwxm_m O o} :M%»ﬁw

ayo} siew sa)sijesousb sal | S2J3l|l} S8| suep asipadxgy ( :
- — — _, |EJO} NE 3 | B 3X008) INO op 8y|iqissod

sue o awa)sAsoog |
| Gl sindap X1y Jns jussaud INO Sp 9OUESSIEULOD 8P NEBAIN | Jnoyted 3y 06z O usfow 19911
| -snaeid sinessiisenul sene O e W v O

| Sp UOIOUO) US JIUSP VdO 3N / JoIAs] ap 18T | Ino |d8 SRUEIEH
T o ~ - | J1SaAuULP
(sjuejuow ssp uonouOy) H-¢-z O vdOrsiiueleb jseaulp gN }oloudy |qixa|4 O sajuleuo)
” uonsab
(mewrxoidde sen) og-0z (@) VdO el inod moj4 [eeq | uee @ ab wzoo
1eloud/e|qixa)4 0 Buiso|d
G O adinb3g
d0S sunp O puoy
UONEAIIOERI B| 8P 8lped 8| suep InQ 211916113 (3afoad) 318 01-9 @ np e

[loWwWos ua Y9S siew

a||inajepiod ap uonsab ap 9391908 njelg

uol}San snjd [1I9suUo0)



ajuess|otd * uoneAaouul

osua}Xx3 uj

ov

s|alIsNpul sap sJnajn} anb jue} ua UCIUBAISIU|

JuswiassnsaAulp sadiouud 28AB « d]4 » SaIID

abejjo2ap f saAlpie} snjd suonuaAlaju|

SPUO) NP SaJleuuoljoe Jaloueuly

anb saJne suoddy

_:o_wom_mlm op selod
/s9|q1o sep a1bojodA |

so|gesuodsal

|el2iawwod abediowe

asuajadwon

HUBANO Z8ssYy

Jeynsuod abals

aibisus
uswsjeulbiew e 9| HOo} INQO

uoneAouUl,|
8p auleyo e| 8p XneaAlu
$9| shoj e anbydwi IO

2lignd Jnajoe ; Buinoday
e| Jnod anaaud uoljeluasalday

salgl|l} s9| suep asipadxy

ap 9oUBSsSIBULOD 8P NESAIN

.w_zvmsoam

VdO SNZ / Jo1ns| op 1oy |

slow ¢ ap apouad Jed ¢

vdo/shueleb jsaaulp qN

o e0 @00 @

XNBLIoJIIS}-BIIXd GZ+0G

agbesinus YOS op sed . aunqib3

eos | © s

VdO el inod moj4 [eaq |

puoy

m slaing| op
(Idg) suwi O siaye sanny
YdO pes| ap asud

29AE [00d UD JUBLIS|IBIUDL) o uonesipulsg

20U9||92X8 p JUBAINS

O JNO} Ne aJAINS

—— — (le3o} ne 3\ sunaisnid) INO ap 9M|iqissod
awolshsooa| |

”. Jnoy Jed 3 00S O uafow 19911

| no QO iagenuers

” 1SOAULP

, OlL siew 3|qixs|4 O sejulesuod

ﬁ. uonssb

%b'C O 8p jnod

7102 duwoiny O Buiso|D

8 O adinbg

np ajjiel

Z WO20UY29] /WOIBAOUUJ




83uBssion * uonEAOUUl

osud}X3 uj

sjueabuip ap uonejal us asi\ O

Japueuly
anb saJine suoddy

3N L SJI0A 3M00Y < [elosawwod abejjoosQg .

juswaddojana( |eyden np 1najoy

UoI108|2S 8p S0
/s9|q10 sap aibojodA |

abejdiowe
asuajadwon

184

asudaijua, ap anbueg

siaIng| Bp
sjaye salny

HaANO zassy O

JusweaddojangQ
|euded np sinajoe sap

puoy

Jeynsuoo abalg . vdo 28AE slew |0od Us JusWwa|elausn o uonesIpuig
e| Jnod anaaid uoneluasaiday JUBAINS
i aous|jeoxa,p | O noj ne aJAINS
gjues 1@ 9L Jnod InQ O saJ9l|l} s9| suep asiuadx3 (lejo} ne 3 sunaisnid) INO ep 8}iqissod

NS @ owesksody, | o1 2ed I | & S
PUEBIS) S0UBSSIBUUOD / 93)WIT . Sp 22uUesS|BUUOD 3P NESAIN | 1484 SN | #3003 O SHEEL
M 29A1j0E siewel siew InQ |dg 8nueles

€, Houd . YdO 3INC / 18IAS| 8p 18T | O
'JSeAULP
o O vdO/siiueleb 1saaulp qN | 1oloud / s|qixs|4 ‘ sajulenuo)
“ . uoljseb
a9p1,p sed VdO €| Inod moj4 [eaq | (Sl11e} e| op uonoUO)) %G-¢ 8p 100D
1eloid ‘ Buisold
VdO spuoj inod se31p9p

Z slew sauuosiad G| ainjonns O adinb3g

(3eload) 31N 02Z-01

np a|jieL

spers so e sbesius wos spsed @  owabyg

9||1najauod ap uonsab ap 9391008 .E

leyided IpIA



adUESSION * UoleACUU}

osua}xX3 uj

Bunjiomau / sjueabuip ap uonelal us asiy O

Jaloueuly
anb saine suoddy

821A0U Jnd}oe siew ino juawanbuoay | .

VN4 saulenuod janbibojouyssl sbediowy .

UOI103|9s |p SaJaUD
/s8a|qio sap aibojodA L

abediowe
asuajadwon

[44

O

o0y pe Buipoday

alignd inajoe ; Buinoday

2oUe||laAINg

O

vdD |

ap |18SU09) Ne 81s0d g| Jnod anagud uonejussaiday |

3S L1VS 20UB||99X8,p |

19 $8|0d EIA JuswWwajoalipuy|

soJgl|ly s8] suep asiyadxy |

SJBIA9| Bp
VN4 juswapuoqy sjaye sanny
JUSWSSSIISaAUI-02 Us INO uoneosIpuAs
JUBAINS

JNnoj ne alAns

(le303 ne 3\ sunaisnid) INO ap ayiqissod

2WoIsAs029 | ||

inoy Jed 31\ | B 3Y 00S

uakow 13911

(dwva a1) uonesidwi ano4 8P @0UEBSSIBUUOD 8P NEJAIN |

3N ¢ Jnod 3\ g€ O

O

G-€ vdO/shue.eb jseaulp aN |

vdD €| Jnod mo|4 [eaq ﬁ

Jnvsesiegeryosaelor (O smaibia

L el

InO Idg 8luelen)

‘1SaAULP

aje1oJawwod suAnoep sed / VN4 sajulelu0)
uolysab

%SG 'C ap 100D

GL0Z-IN Buiso|D

/ adinb3g

L JO OO ® 00| 0 |00

puoj

np sjjiel

ACH SHIBAIA




IIUBSSioLd * uoljeAouUl

osugl}X3 uj

el |
ua aiainsinod
9p 2}|Iqissod

®

abediowe
u= 20IA0U
siew 8|qiblje
jusuwiaje|pauill
}Je Juswsjejo|

JAYA.

NId

alqibn
sed }o abediowe
ua saous}adwod
ap anbuep

|eyde) IpIN

v

O

VdD 20ype HOS + Y1/eded HdDd abejuoly

NI4 unwwo? }afoid un,p sea 9| sueq
3|qibije sed
Slew 92Ud||9ox8,p [lISWWOS us
SEVETI YOS aun JaAljoeal aAljow
saulelad Ins ap 8jissadsu sal} silew (Y90S
1o abediowe ua Jeo unoo ap sed) 1e19||
Jusuipad spuo e 9|qissod sed ua s|qissod sed
uolsan
wooeAOUU| sn|d [1asuo) jeyden uwinpy

saJinjepipued sap 9sayjuAsg



anbnijod uoIsI9p | ¢ 9p1y °/




33UESSION * UOHEBAOULI Sh

OSUIIXT Uj

9JI0}11J3] np uolewIue p sinajoe

S
Vg 9p NEeasal un e S9sSsope Spuo

9INjud/\ 91e10di0)) / 8110}1118)
np s|auisnpul sep suonesldwi

9JI10}1J8] NP UOIBIN}ONIIS ap SINajoe|

anbijeway} a0ua||@0xa, p SpuUo

VdO el ap }aloid 8] snod sajqissod suondo sajuaiapq



£S9|9 S|auIsnpul sap X10YyD
¢ @1bojojuoap ap
s9|b2. 18 S|al}SNpuUl 8p S3||22J SUOIBAION

¢, 9)IAI09]|00 aun unod uoloe,p SHWINGeT
alsiyje (¢doyy) saly

e |

ua s|ausNpul s8] 98Ae sadesjul,p anbuepy
abediowe us aviA0u JndjeIedD

(juowe saJ siaissop)

VN4 suonolisey

2410}1418) np
uolenUaIaYIp ap aJ2new ua edwip nad
JaiouBUl} JSIAS| Bp 188 a|gied

(10241pul JUBLUSSSIISAAUI

uondo) « asudaJjus,p JuswassiisaAUl
-lexdes » ap [eosy yysodsip Jnyny ne poddes
Jed JaIng| ap Jaye un Jaa1d ap 9|iqissod
salb9jul sawa)sAsoos,p eouabilaw]

|EQO] |[BUISNPUI NSSI} NP JuswWwadlojuay
sdnpue)s sap

XNEIOISWWO09 $9YoN0ogap sap UoIjela|9ay

sjauisnpul sep uonexi4/uonesljduw|
sjeloud

Sep UoljesIjeLIsSnpul| op Uoljel|920y
uonelouslayip

910} /S9[0 SaI|l} SOp JUSWSdIoUDY
9|EUOIjBUIS)UI BIIOA BjeUOljeU SY|IGISIA

saydoJjiwi| saJ10}u8)}

/ $18I1SSOp 8p uoioeljje p 9H|iqissod

« sejuesnyip

1@ s9J0 salbojouyoa)} » uoisuswWIp a0
vdO E| 8p

S8.91|1} $9| S8JN0} B s|esiansuel} aysoiddy
JNo} un sulow ne Jns aJAINS ap 1@

Jno} un uns pes| ap aipuaid ap 8}i|Iqissod
VN4 8] 99Ae juepoduwi Jsing| ap 183

iljeJogejjoo

j1aloid un aliniysuos ap 9|IgqIssod
SINSPUBLISP }o SOAIJOW XNEDJO| g
aULLIB) YN0 9P JBINS| Bp 19K

JUB}SiXe aWwa)sAs029,| 8p JUsWSdI0jUdY

2.110}1118] Np s|auisnpul sep
uoneoldwl : sjesiaAsuel; uondo

anbijeway} 8ouUs||80Xxa, p SpuoH
: ¢ uondo

(YN4)
anbibojouyos} abediowe,p spuo

: zuondo

s|ebuy ssauisng
ap Neasal un e 8SSope Spuo-
. | uondo

vd) e] 9p 1aloud 3] 1nod sajqissod suoindo sajualayig



2JUessiosn * uoljeAouul N.V
0sua}X3 uj
JUSWIWEJOU SJUSWaUaAS }a Bunayiely -

9ouanbasuod U alI0}llIs) Np uoijewiue aun -
awus) Buo| ap UOISIA aun 989AB D49 ap aydJewssp aun,q —

. 9l9||eJed
us JaubBedwoooe s JUSWSIIESSSI2U BIASP PuUO) Un B 4D el ap uoledoiued e

S9410}1148) Np saoloads xne alpuodsalio) —
Suo|gNOpP S8 Je)IATg —

. uoiboy
B| op Juswaleba siew ali0}lL8) NP 3||ayd9,| e SIo) B| B S3|qIS]| 81}9 JUOJASP XIOYD So7

‘aJ10}1119] 3] Jnod awua) Buo| e ueinyondls
anbiyijod x10yd unp aAg|al aljne aunp no uondo aunp uolouoy us abesyqie]

‘sg|geldadoe juassieled sialoueul 3@ sanbipunl senbsu sa

‘(1e13,p |18Su0) ua uonebolap e| ap uonualgo) ajqisne(d 38 jusuiad
s|lqwas (YOS aun e aJepsouiw uonedoiued) yvdo el Jed abesiaus jeloid o7

"WVd9 el ap aidoud ua uonoe aun e saodidoid Jusiquas Buiwi 8] 18 8)X8JU0d 97

sojelauab suoepuewWOoIdY



2014_B364

OBJET : Développement économique et emploi - Interventions économiques - Approbation du choix de la
société de capital Risque RAC VIVERIS VENTURE (R2V) en vue de la participation de la CPA a son capital
d'investissement en amorcage

VU la délibération n°2014_A088 du 22 mai 2014 portant délégation d’attributions au Bureau ;

Aprés en avoir délibéré, le Bureau de la Communauté du Pays d'Aix adopte a I'unanimité le rapport qui précede et le
transforme en délibération.
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