Note a la Commission européenne

Objet : Régime cadre temporaire d’interventions puliques en capital investissement
dans les PME

Suite a I'adoption par la Commission européennk/lelécembre 2008 de sa communication
sur I'encadrement temporaire des mesures d’aidesatd'destinées a faciliter 'acces au
financement dans le contexte de la crise écononagieanciere, les autorités francaises ont
’honneur de notifier le présent régime temporaiatif aux aides sous forme de capital
investissement.

Les autorités francaises, considérant que la iraaciere a commenceé d’affecter I'économie
réelle, ont en effet décidé d’adopter un plan danee annoncé par le Président de la
République le 4 décembre, dont I'un des principaxes est la relance par des mesures fortes
d’investissement public et de soutien a l'investisent privé, rendu nécessaire par le contexte
de contraction du crédit, et qui comprend notamrtenimesures d’aides qui font I'objet de la
présente notification. Les autorités francaises égdlement l'intention de faire usage des
autres dispositifs instaurés par la communicationld décembre, qui feront I'objet de
notifications séparées.

1. Préambule

1.1. Champ d’application

Le présent régime-cadre est applicable a toutesgésations de capital investissement visant
a aider le développement et la croissance despeisge . amorgcage, création et dans les
zones assistées capital expansion.

Le présent régime s’inscrit dans le cadre définilp&ommission européenne dans ses lignes
directrices sur le capital investissement du 18taPD06 et des dispositions de la
communication de la Commission du 17 décembre 2088itée. Il sera applicable jusqu’au
31 décembre 2010, sauf éventuelle décision ulteriele prolongation par la Commission
européenne.

! Lignes directrices concernant les aides d’Etainti® promouvoir les investissements en capitaistissement
dans les petites et moyennes entreprises (200®(2% publiées au JOCE C194/2 du 18 aodt 2006.



1.3.

Principes d’intervention retenus et impact ematiere d’aide d’Etat

Les autorités francaises privilégient une appro@ssociant a des conditions
identiques de réemunération des capitaux publigsieés dans les véhicules de capital
investissement offrant a leurs souscripteurs deslements identiques a ceux du
marché. Les autorités francaises veilleront a @ a@pns ces conditions les capitaux
publics soient investis dans les mémes conditionsngnvestisseur privé.

Lorsque ces principes généraux seront respectequierités francaises souhaitent
gue les PME financées ne soient pas pénaliséesapaort a leurs concurrents,
notamment dans le cadre de I'application des retgesumul des aides.

Plus précisément, les prises de participation degstisseurs publics, aux cotés
d’investisseurs privées et dans les mémes conditidentrée, de sortie et de
rémunération, dans un véhicule d’investissement gér maniere commerciale avec
un objectif de rentabilité pour les souscriptewaforme a celui du marché dans son
ensemble, ne sont pas considérées comme des aigemeestisseurs, au fonds
concerné ou aux entreprises dans lesquelles le fiordstira.

De la méme maniere, lorsque un véhicule d’investigsnt, comprenant partiellement
ou non des investisseurs prives, réalise un irsgstient minoritaire dans une PME
dans un méme tour de table et a des conditiondrd&em®t de sortie équivalentes a
celles d’'un ou de plusieurs veéhicules privés elesimémes perspectives de retour sur
investissement que ces derniers, les autoritéegdises considérent que la PME ne
devra pas étre considéréee comme aidée en appficdtigpoint 3.2 fine des lignes
directrices de la Commission européenne

Il en sera cependant différemment dans le cadrprésent régime notifi€, puisque
lintervention publiqgue dans un véhicule dinvesément jusqu'a 70% de

participation se justifie par le fait que le valied’investissement visé n'offre pas de
perspectives de rentabilité suffisante pour attinee majorité d’investisseurs privés
Dans ce cas, les régles de limite de cumul dess aldeeloppées dans les lignes
directrices s’appliqueront.

Les autorités francaises précisent enfin qu'en téist de cause, les veéhicules
d’'investissement faisant I'objet d’'une interventipnblique au titre de ce régime
doivent consacrer au moins 70 % de leur budgel #otaurs interventions en fonds
propres ou quasi-fonds propres dans les PME cibles.

2. Descriptif du régime cadre notifié temporaire d’aide en capital investissement:

2 « Dans les cas ol linvestissement est réalisésacdnditions qui seraient acceptables pour unstisseur
privé opérant dans les conditions normales d'urenaroie de marché en l'absence de toute intervention
publique, les entreprises destinataires de l'its&®nent ne seront pas considérées comme bémélcilune
aide. A cette fin, la Commission examinera si oésisions d'investissement sont exclusivement mesiar la
recherche d'un profit et sont liées a un plan bpnise et & des projections raisonnables ainai upe stratégie

de désengagement claire et réaliste. D'autresufactimportants seront également considérés, coraroledix et

le mandat d'investissement des gestionnaires disfon de la société de gestion, ou le pourcentalgedegré
d'implication des investisseurs privés. »



2.1.Base juridique :

Bases juridigues communautaires :

Point 4.6.2 de I'encadrement temporaire de la Casion du 17 décembre 2008 relatif aux
mesures d’'aides d’Etat destinées a faciliter I'aaé financement dans le contexte de la crise
économique et financiere.

Lignes directrices du 18 aolt 2006 relatives adesd’Etat en capital investissement.

Reglements communautaires n°1083-2006 du 11 jlDé&6, n°1828-2006 du 27 décembre
2006 relatifs a la mise en ceuvre des fonds strelstpour la période 2007-2013.

Décisions communautaires d’adoption des progranopégationnels régionaux des objectifs
« compétitivité et emploi » et « convergence » payériode 2007-2013.

Baseguridigues nationales :

Pour les interventions de I'Etat l'article 20 de la constitution du 4 octobre 19&8si que
les articles L. 2251-1, L. 3231-1 et L. 4211-1 dod€ général des collectivités territoriales,
constituent la base juridique du régime.

Pour les interventions des collectivités territoriéesles bases juridiques sont les suivantes:

- Articles L 2253-1, L 3231-6 et L 4211-1 du codéndral des collectivités territoriales
(CGCT) relatifs au principe d’intervention des eclivités dans le capital des entreprises.

- Pour les interventions de la région
- Article L.4211-1 8° du CGCT pour la participatian capital des sociétés de
développement régional et de financement interrages
- article L.4211-1 9°du CGCT pour les interventiatans les fonds communs
de placement a risque et la constitution de forids/estissement dans les
sociétés de capital investissement
- article L. 4211-1 12° du CGCT relatif a la mise place de fonds de
participation dans le cadre des programmes coféspar
- Article L.1511-2, pour les aides

- Pour les interventions du départementlarticle L3231-6 du CGCT.

Les circulaires ministérielles et interministérielkes suivantes, seront en outre appliquées :
- Circulaire du ministre de l'intérieur du 3 juill@006 sur la mise en ceuvre de la loi
du 13 aodt 2004 relative aux libertés et respotitabiocales en ce qui concerne les
interventions économiques des collectivités tatidates et de leurs groupements et ses
annexes.
- Circulaire du Premier ministre du 26 janvier 20f#ppelant la réglementation
communautaire de la concurrence applicable auwsgidbliques aux entreprises.
- Circulaires DIACT du 30 novembre 2007 et du 2&emébre 2008 relative a
I'application de la reglementation des aides puldgaux entreprises.



2.2. Entreprises bénéficiaires

Toutes les PME de tous secteurs d’activités, queile soit leur localisation, peuvent
bénéficier du présent régime, dans le respectaadittons précisées au point 3.5.d ci-apres.

2.3.Origine des aides publiques

Les aides publiqgues mises en ceuvre dans le pnéggmte auront pour origine :

- les crédits d’intervention de I'Etat, au niveaantral et déconcentré ;

- les crédits d’intervention des collectivitégiteriales ;

- les crédits du FEDER dans le cadre des progranupé@sationnels pour la période
2007-2013, dans le respect de la réglementatiormorautaire spécifique des fonds
structurels ;

- les crédits d'intervention des autres organisipeklics compétents en vertu de
dispositions |égislatives ou reglementaires lorggjusont considérés comme des
ressources d’Etat au sens de l'article 87 du T aEé

3. Conditions communes d’intervention des organismes yblics dans des véhicules
d’investissement

Ces conditions s’appliqguent aux investissementdigaibéalisés dans des fonds de capital
investissement relevant du présent régime.

3.1. Gestion commerciale de la structure chargée du vétule d’'investissement

La gestion d'une mesure ou d'un fonds de capitasilssement doit étre effectuée dans une
optique commerciale. L'équipe de direction doitceenporter comme des gestionnaires du
secteur privé, en visant a optimiser la rémunémnate leurs investisseurs. Ce critére est
considéré comme rempli lorsque toutes les conditsuivantes sont satisfaites :

a)

b)

c)

il existe un accord entre un gestionnaire de fomagessionnel ou une société de
gestion et les participants au fonds prévoyantlguémunération du premier est liée
aux résultats, définissant les objectifs du fortdsxant le calendrier d'investissement;
les investissements sont réalisés par le biais ctunité d’engagement et a la suite de
chacune de ses réunions le gestionnaire du foretgaje a soumettre a I'ensemble
des membres du comité d’engagement un relevé deatés;

la gestion des fonds est conforme aux meilleuredicques et fait I'objet d'une
surveillance réglementaire.

3.2. Fonctionnement professionnel de I'équipe de gestion

Le véhicule d'investissement est géré par une égpipfessionnelle, expérimentée, dont les
pratigues sont conformes aux standards du marebgectant les normes professionnelles et
notamment celles éditées par I'AFIC, indépendactaptble de maitriser ses frais de gestion.

L’équipe entretient par ailleurs des relations desdnvestisseurs du véhicule géré conformes
aux normes du marché, s’agissant en particulieedarting.



3.3. Modalités de fonctionnement et sélectivitéles investissements

Les modalités d'intervention des fonds dans legeprises sont motivées par la recherche
d’'un profit. Elles se fondent notamment sur I'étulés plansd’entreprises, comportant des
indications détaillées sur le produit, les ventelegperspectives de rentabilité, et établissant
la viabilité ex-ante du projet.

La stratégie d’investissement du véhicule estetaant définie. L'instruction des dossiess
réalisée par la société de capital investissenigmgénéral, un comité d'engagement composé
notamment de banquiers, chefs d'entreprises, expadntifiques, apporte un avis consultatif
sur les projets qui seront retenus. La décisiongdigementest prise par les organes de
direction assisté autant que de besoin d’'un cod’&gagement. Les réunions de ces comités
donnent lieu a la rédaction de relevés de décisfparsle gestionnaire, qu’il soumet a
'ensemble des membres des comités concernés.

Les modalités de désinvestissements dans les gagepéalisés par le fonds de capital
investissement sont claires et réalistes. Les aesss’effectuent a I'issue du période de
détention de 5 ans en moyenne.

3.4. Modalités d’intervention des véhicules d'investisgaent dans les entreprises

Les véhicules d’investissement ont recours auxnigcies de financement privilégiées par les
opérateurs privés. Il peut s’agir de :

a) Souscription au capital lors de la constitution d'we entreprise (prise de
participation minoritaire et temporaire)
Il s’agit d’un contrat de souscription d’actionslamtreprise en création.

b) Participation seule ou en compagnie d’autres parteaires a une augmentation de
capital (prise de participation minoritaire et temporaire).
Il s’agit également d'un contrat de souscriptionaafions a l'occasion d’une
augmentation de capital de I'entreprise, et/ouaksion d’actions.

c) Souscription d’obligations convertibles ou associéea des bons de souscription
d’actions ou plus généralement valeurs mobilieresomposées donnant acces au
capital
Ce type dintervention prend la forme d'un contd#finissant les conditions de
'apport, et I'ensemble des droits attachés a kapp conditions financiéres,
conditions d’acces au capital, parité de converspamtage de plus-value, droits de

vote, etc.

d) Avances en compte-courant bloqué ayant un caractéde fonds propres.
Ces avances correspondent a des préts remunénégnte par I'associé a la société,
et sont matérialisés par la signature d’'un cordeatompte courant, ou d’'un courrier
deéfinissant les régles de rémunération et le dadat de remboursement des fonds.

e) Préts participatifs assimilables a des quasi fondgropres.
Les préts participatifs tels que définis par leecotbnétaire et financier sont attribués
sur fonds propres ou ressources de long terme @eysr lls sont assimilables a des



fonds propres, au sens ou, en cas de difficultéenliquidation de I'entreprise, leur
remboursement n’intervient qu’apres deésintéressecmnplet des autres créanciers.
Leur rémunération, supérieure aux préts bancastsn regle générale assortie d’'une
rémunération complémentaire par le jeu d’une claesparticipation.

3.5. Entreprises cibles des véhicules d’investissement éonds propres

a) Entreprises financées
Les véhicules d’investissement ont pour objectif fdeancer des petites et moyennes
entreprises répondant aux criteres posés par kanfeau réglement général d’exemption
(CE) n°800-2008 du 6 aolt 2008.

b) Stade d’intervention dans les PME
Conformément aux lignes directrices de la Commissiar les aides d’Etat en capital-
investissement, les interventions des véhiculefisé&s au titre du présent régime sont
uniguement consacrées au financement de la crosshas entreprises. A ce titre, ils pourront
intervenir :
o En phase d’amorcage et de démarrage dans les zonessistées,
o En phase d’amorcage, de démarrage et d’expansiale®zones assistées.

c) Taille des interventions
La mesure de capital investissement notifiée pté&les tranches de financement, totalement
ou partiellement financées par l'aide d'Etat, gudé@passent pas 2,5 millions d'euros par PME
cible et par période de 12 mois.

d) Secteurs exclus
La mesure de capital investissement notifiee exsjpcifiguement l'octroi d'aides aux
entreprises :
i) en difficulté, au sens des lignes directricempmnautaires concernant les aides d'Etat au
sauvetage et a la restructuration d'entreprisefculté® ;
i) de la construction navaiede l'industrie houilléreet de la sidérurgfe

L’autorité francaise s’engage a ce que chaque agean attributaire de l'aide vérifie le
respect des conditions énumérées ci-dessus.

4. Mise en place ou abondement de véhicules de capitavestissement publics

Ce dispositif consiste a mettre en place un veéaidel capital investissement financé par une
contribution de ressources d’Etat au sens dedlar87 du Traité CE pouvant aller jusqu’a

70% de la taille du véhicule, celui-ci étant ouark souscripteurs privés qui le souhaitent.

Les véhicules d’investissements devront ainsi rdpoaux conditions suivantes :

3JO C 244 du 1.10.2004, p. 2.

* Cf. 'encadrement des aides d'Etat & la constrngiavale, JO C 317 du 30.12.2003, p. 11.

® Cf. la classification établie par la Commission®mmique pour 'Europe des Nations unies danss&me
international de codification des charbons.

® Cf. la définition établie & I'annexe | des ligmiectrices concernant les aides d'Etat a finadiggonale pour la
période 2007-2013 (JO C 54 du 4.3.2006, p. 13).



a) Objet du véhicule
Le véhicule a pour objet le financement d’entreggisen amorcage, en création et en
démarrage dans pour les PME des zones non ass@itésisqu’en expansion pour les PME
des zones assistées.

b) Ouverture du véhicule d’'investissement aux contribteurs privés
Le véhicule d’investissement est ouvert aux ingsstirs priveés qui devront constituer au
moins 30% de son capital. Cette contribution faltjet d’'un appel a candidature de la part de
'organisme public promoteur du fonds. Toutes lestdbutions des investisseurs prives
seront acceptées, lors de la levée de fonds migaldurant la période d’investissement du
fonds, sous réserve de la réglementation appliGabhehicule et de la protection des intéréts
des investisseurs initiaux.

c) Conditions de rémunération et de retour sur invesisement des investisseurs
publics et privés
Le véhicule de capital investissement ne fait paslidtinction entre les investisseurs publics
et privés en ce qui concerne les conditions de nénation et de retour sur investissement du
véhicule.

d) Structure de gestion du véhicule
Le véhicule de capital investissement est constdoés forme de société de capital
investissement, de fonds commun de placement aerisg de structure d'investissement
équivalente. Dans tous les cas, la société deatapiestissement ou la société de gestion du
fonds est juridiquement distincte des investisspuldics ayant apporté leur souscription.
En outre, s’'agissant de sa gestion et de sa paditidinvestissement, elle répond aux
conditions posées précédemment.

e) Politigue d’'investissement du véhicule
Le véhicule n’investit que dans les PME telles gééinies par les textes communautaires
rappelés précédemment.
Ses instruments peuvent bénéficier de financenpariiics de fagcon temporaire a hauteur de
70% des financements totaux jusqu’au 31 décemki@.20
Le veéhicule ne peut pas investir plus de 2,5 nmillibeuros par PME cible et par période de
12 mois. Il respecte en outre les ratios prudentlel risque qui auront été définis lors de sa
constitution.
Il n’investit pas dans les entreprises et les sestexclus indiqués au point 3.5.d.

f) Participation des investisseurs privés et caractéreninoritaire de I'intervention
du véhicule
Le véhicule ne prend que des participations miawes dans les PME financées, entendues
comme inférieures a 50% du capital, y compris apo@sersion des titres a terme ou a option
éventuellement souscrits.

g) Application des regles de cumul des aides
Le véhicule de capital investissement public deitcenformer aux régles applicables en
matiere de cumul des aides. En I'espéce, les plafatiaide applicables ou les montants
maximum admissibles seront réduits de 50 % pourel@seprises situées en zone non
assistées, et de 20% pour les entreprises cililggesi dans les zones assistées, au cours des
trois premiéres années suivant le premier investient en capital-investissement, la



réduction s’appliquant a la totalité du montantgperCette réduction n’est pas applicable aux
intensités d’aide prévues par 'encadrement comnmaia des aides d’Etat a la recherche et
au développement ou tout encadrement ou regleniererdption par catégorie dans ce
domaine qui la remplacerait.

Afin de garantir une pleine information des entiggs sur ces regles, le véhicule de capital
investissement public doit, avant de réaliser westissement, avertir par courrier I'entreprise
cible de ces regles.

5 Modalités d’'application

5.1Budget annuel
Le budget total de la mesure est estimé a 50 mdlaEuros.

5.2Contrdle et suivi
Les autorités francgaises s’engagent a ce que dgessreelatives au suivi et au rapport annuels
des aides contenues dans la section 6 de la Coroatiem du 17 décembre 2008 soient
respectées.
Les autorités francaises s’engagent notamment ésselr a la Commission européenne un
rapport sur la mise en ceuvre du présent réegimdaliaotifie, a partir des données recueillies
sur sa mise en ceuvre locale, conformément au falatla communication de la Commission
du 17 décembre 2008.

L’ensemble des informations relatives aux aidesugks aux entreprises dans le cadre du
présent régime seront conservées pendant une pé@t0 ans.

5.3 Transparence

Le texte du présent régime d’aide cadre est mibgee sur le site internet de la DIACT a
'adresse suivantelttp:// www.diact.gouv.fr/

Les autorités francaises confirment que le préségime ne comporte pas d'élément de
confidentialité.

Les autorités francaises se tiennent a la dispagitde la Commission européenne pour tout
complément d’information.

--000--



