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CHERS INVESTISSEURS,

Les niveaux dendettement particuliérement élevés

des Ftats occidentaux ameénent ceux-ci a appliquer

des politiques de rigueur et, notamment en France, a
diminuer certains avantages fiscaux ou sociaux.

Le projet de loi de finances 2011 s'inscrit parfaitement
dans cette tendance et prévoit entre autres une diminution
de 'avantage fiscal IR des FIP ou de FCPI a partir du 1¢' jan-
vier 2011. Lors du passage devant le Sénat, une diminution de
I'avantage ISF pourrait également étre prononcée.

Cette tendance a l'alourdissement de la taxation de Iépargne,

nous conduit a vous recommander de souscrire a nos fonds et ce,

avant le 31 décembre de cette année pour profiter des conditions
fiscales actuelles, plus avantageuses.

Concernant les PME en portefeuille, sans surprise, certaines connaissent
des difficultés et font l'objet de provisions, tandis que d'autres s'averent
étre de futures pépites. Les regles strictes de comptabilisation, telles
quévoquées par M. Jacquot dans son commentaire, ne nous autorisent mal-
heureusement pas a les revaloriser. Selon ces principes, les baisses de valeurs
liquidatives de certains de nos fonds ne remettent pas en cause nos objectifs
along terme.

Toute I'équipe d’Entrepreneur Venture tient a vous remercier pour la confiance

que vous lui témoignez et pour votre participation au dynamisme économique des
régions lle-de-France, Haute Normandie, Basse Normandie et Pays de la Loire.



IMTERVIEWS

Bruno Jacquot
Directeur général
délégué en charge
des investissements

BRUNO JACQUOT,

QUELLE EST LA STRATEGIE
D’INVESTISSEMENT DE

LA PARTIE LIBREDU FIP ?

Au cours du 1* semestre la politique
d'investissement de cette partie libre a tou-
jours été trés prudente dans un contexte de
marché trés instable. Lobjectif de gestion a
été d'obtenir une rentabilité supérieure a
celle offerte par le marché monétaire tout
en minimisant les risques. A Iexception de
la souscription d'obligations convertibles
STS group qui offraient un rendement
supérieur a 10% a I€mission pour une
durée de six ans, nous n'avons investi que
dans des emprunts a durée de vie courte
(1 a 3 ans maximum). La partie investie
dans des taux progressifs a été maintenue
permettant d'avoir une trésorerie toujours
disponible et des rendements attractifs
pouvant atteindre 5%.

QUELS COMMENTAIRES
POUVEZ-VOUS PORTER SUR LA
PART INVESTIE DANS LES PME ?

Nous avons poursuivi nos investissements
au méme rythme dans des PME situées
dans des secteurs variés de I'économie.
Comme vous le savez, la période est

difficile pour beaucoup de PME, I'accés au
financement bancaire devenant moins
aisé et la croissance économique restant,
dans nos économies occidentales, a un
niveau tres faible. Ces difficultés peuvent
étre pour nous un sujet dinquiétude dans
certains cas. En revanche, elles permettent
aux PME dynamiques et bien positionnées
de gagner des parts de marché et méme,
dans certains cas, de devenir incontour-
nables dans leur domaine. Enfin, les
valorisations au moment de linvestis-
sement deviennent moins élevées nous
permettant d'avoir une part du capital
plus grande pour des capitaux investis
équivalents.

Nous tenons a attirer votre attention sur le
fait que la valorisation de vos fonds tient
plus facilement compte des difficultés ren-
contrées que des bonnes nouvelles. Nous
devons en effet, en cas de probléme sur une
participation, déprécier celle-ci alors que
nous sommes dans l'obligation dattendre
une cession ou une opération financiére
pour revaloriser celles qui se portent bien.
Ces méthodes comptables, volontairement
sécuritaires, conduisent donc le plus sou-
vent a constater des valeurs liquidatives

en baisse les premiéres années alors que les plus-
values n‘apparaitront que dans un second temps ;
les professionnels appellent cet effet comptable
«la courbe en J ». Une baisse temporaire de valori-

sation ne saurait remettre en cause notre objectifa
I'échéance, notre travail d'investisseur devant étre
apprécié sur le long terme.

Grace a la loi TEPA et grace a votre épargne nous

pouvons financer un grand nombre d'entreprises
francaises et les emplois qui en découlent dans
nos régions

Hervé Josserand

Président et fondateur
de Parfums & Beauté

POURRIEZ VOUS NOUS PRESENTER
VOTRE SOCIETE ?

La société Parfums et Beauté développe des
licences de parfums : elle obtient d’'une marque le
droit exclusif de créer un parfum a sonimage, de le
produire et d'assurer ensuite sa distribution dans
le monde entier.

Parfums et Beauté exploite une triple compétence.
Tout d’abord, une technicité dans le Développe-
ment qui leur permet de définir le futur produit
dans sa globalité. La création, effectuée en étroite
collaboration avec la marque, doit intégrer ses va-
leurs et son imaginaire pour les retranscrire dans le
parfum lui-méme mais également dans son nom,
son flacon, son emballage ou son positionnement
commercial.

Vient ensuite la capacité Marketing a faire vivre

une marque, I'animer, la dynamiser en lancant des
compléments de gamme par exemple.

Enfin, la connaissance du réseau mondial de dis-
tributeurs.

Le portefeuille actuel de la société contient plu-
sieurs licences : Régine’s, NYPD (New York Police
Department), Horseball et un contrat de distribu-
tion sur la marque Torrente. Selon les cas, Parfums
et Beauté est propriétaire de la marque (dans le cas
de Horseball), repreneur d’une licence (Regine’s)
ou est a lorigine du projet. Cest notamment le
cas pour NYPD. Alors quaucune fragrance n'était
associée a cette marque issue du monde télévisuel,
Parfums et Beauté a créé un produit a partir de
zéro.

QUELLES SONT VOS PERSPECTIVES ?
Le lancement d’un parfum nécessite des cycles
longs . Aprés avoir passé un an a créer et dévelop-
per les licences, la société est préte a passer a la
distribution dans le monde entier pour permettre
a chaque fragrance de rencontrer son public et d'en
faire le succés escompté.

Pour assurer une commercialisation internatio-
nale, Parfums et Beauté a développé un réseau

ENTREPRENEUR VENTURE GESTION SA AU CAPITAL DE 500 175€ RCS PARIS B 431633452

39, AVENUE PIERRE 1% DE SERBIE - 75008 PARIS
TEL.:0158 186180/ FAX: 0158186189

WWWEMNTREPREMNEURVEMNTURE.LOM

de partenaires locaux présents sur la distribution
sélective. Les marchés prioritairement ciblés sont
le Moyen-Orient, I'Asie du Sud-Est, 'Amérique
Latine, les Etats-Unis et I'Europe.

Chaque marché présente ses particularités. Silidéal
serait de faire un parfum « universel », il peut étre
utile de décliner un produit pour l'adapter aux
habitudes de consommation des marchés ciblés.
Ainsi, Horseball propose une « Pure Version » pour
le marché occidental et asiatique et une « Orchid
Version » pour le Moyen-Orient, 'Amérique latine et
le marché russe. D'un ¢6té, un parfum relativement
Iéger aux notes florales dans un packaging gris et
rose. De l'autre, un parfum plus corsé présenté dans
un emballage noir et or.

POURQUOI AVOIR CHOISI
ENTREPRENEUR VENTURE ?

Parfums et Beauté a choisi Entrepreneur Venture
comme partenaire du fait de leur positionnement
de proximité mais également pour leur capacité a
comprendre des sociétés en création.

(e positionnement et leur écoute d'entrepreneurs
nous ont semblé étre particulierement adaptés a
la phase de vie de notre société



SLIJHTH ESE de l'activite des

FIP EMNTREPRENEURS OUEST et FIP EMNTREPRENEURS OUEST 2

Au 30 juin 2010, Entrepreneur Venture a recu plus de 400 dossiers
d’entreprises couvrant tous les secteurs économiques.

REPARTITION DE L'ACTIF NET AU 38 JUIN 2018

PME régionales

Placements (Quota 60%)
monétaires et 0
dépots a terme PME régionales 14,96% o
30,24% (Quota 60%) iﬂlr%a;g:m:

43,27%

Obligations
o moyen terme
o Actions Placements 15,61%
moyen terme 9 68% monétaires et
1,75% Oblioa ’ dépots a terme
igations 0
court terme 57,32%
Bl cuesT | DUEST 2
Valeur liquidative auditée par Pricewatrrouseorers @ : 1014,77 € Valeur liquidative auditée par Pricewatrrouse(orers @ : 970,21 €
soit +1,5% depuis l'origine soit -3% depuis l'origine

Respect des ratios réglementaires

Pour le FIP Entrepreneurs Ouest, au 30 juin 2010, le pourcentage investi dans les PME régionales était de 43,95% des souscriptions,

soit 73,26% de l'objectif. Pour le FIP Entrepreneurs Quest 2, il était de 14,52%, soit 24,20% de l'objectif.

(e ratio devra étre respecté d'ici au 31 décembre 2010 pour le FIP Entrepreneurs Quest et d'ici au 30 octobre 2011 pour le FIP Entrepreneurs
Ouest 2. Le pourcentage de titres investis dans des PME de moins de 5 ans était de 20,54% pour le FIP Entrepreneurs Ouest et de 6,07%
pour le FIP Entrepreneurs Quest 2. (Objectif réglementaire de 20%).

Placements monétaires : dépots a terme, SICAV monétaires, liquidités / Obligations a court terme (maturité inférieure a 2 ans) / Obligations a moyen terme (maturité supérieure a 2 ans).




FOCUS

PME REGIONALES
[quota 68%]

4 nouveaux investissements entre le 1¢ janvier et le 30 juin 2010 :

Aqua

Activité

Groupe spécialisé dans les énergies renouvelables et la construc-
tion durable. Aqua développe au travers de ses filiales des
projets photovoltaiques (Valosun en partenariat avec Edisun
Power), des unités de méthanisation (Holding Verte) et parti-
cipe a la promotion déco-quartier (NewTown). Holding Verte a
pour objectif de devenir un acteur majeur de la méthanisation
grace a la finalisation d’un partenariat avec la Caisse des Dépdts
pour le financement de 12 MW de projets (avec des unités de
1MW en moyenne).

Région : lle-de-France

L'Européenne de Marbre

Activité

Fondé en 1987, I'Européenne de Marbre est un
groupe de services, leader sur son marché du
conseil, de la fourniture et de la mise en ceuvre
de matériaux naturels et innovants pour le monde
de la construction et de la décoration trés haut de
gamme (architectes, maitres d'ceuvre, groupes
hoteliers de luxe, leaders de l'immobilier, ...). EDM
est ainsi fournisseur mondial exclusif des points de
vente Hermes, Cartier, Louis Vuitton...

Région : lle-de-France

Maintag

Activité

Fondée en 2004, Maintag concoit et produit
des étiquettes RFID (puces intelligentes)
robustes pour les environnements difficiles.
Lexpertise de Maintag dans la conception
et la fabrication d*étiquettes, de lecteurs et
de logiciels pour des environnements exi-
geants lui permet de répondre aux besoins
de secteurs divers tels que : Iindustrie, 'aé-
rospatial, le ferroviaire, la santé et l'agro-
alimentaire.

Région : lle-de-France

Parfums & Beauté

Activité

Animée par d'anciens collaborateurs de I'Oréal, Parfums &
Beauté est une société spécialisée dans la conception, le
développement et la distribution de parfums de marques
telles que Regine’s, Stella Cadente mais aussi de marques
créées en propre telles que Horse Ball et John Mc Steed.

Le portefeuille de marques de Parfums & Beauté couvre
I'ensemble des segments du marché, aussi bien pour les
marchés matures comme I'Europe ou les Ftats-Unis, que
les marchés a forte croissance comme le Moyen-Orient ou
la Russie.

Région : Haute-Normandie
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L'équipe de gestion, depuis la création de ces FIP,
continue a privilégier une grande diversification
sectorielle dans ses investissements.

SECTEURS D'ACTIVITE

DES PIME REGIONALES

Agro-alimentaire

Luxe 0
11,24% 3,:21%

_ - Industrie
19,73%
L

Energie
9,90%
- Services
Distribution 26,61%
29,31%
Distribt‘l)tion
I_58,21 %

Luxe !

41,79%




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




