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Le document d’enregistrement universel a été déposé le
1eravril 2021 aupres de I'AMF, en sa qualité d’autorité
compétente au titre du reglement (UE) 2017/1129, sans
approbation préalable conformément a [larticle 9 dudit
réglement.

Le document d’enregistrement universel peut étre utilisé aux fins
d’une offre au public de titres financiers ou de I'admission de
titres financiers a la négociation sur un marché réglementé s'il
est complété par une note d’opération et le cas échéant, un
résumé et tous les amendements apportés au document
d’enregistrement universel. L'ensemble alors formé est approuvé
par I'AMF conformément au reglement (UE) 2017/1129.
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INFORMATIONS IMPORTANTES

Termes définis

Dans le présent Document d’enregistrement universel,
I'expression la « Société » désigne la société Tikehau Capital SCA,
société en commandite par actions dont le siege social est situé
32, rue de Monceau, 75008 Paris, immatriculée sous le numéro
d’identification 477 599 104 R.C.S Paris. Les expressions
« Tikehau Capital » et le « Groupe » désignent la Société, ses
filiales consolidées et ses succursales prises dans leur ensemble.
Un glossaire des principaux termes définis utilisés dans le présent
Document d’enregistrement universel figure a la Section
« Glossaire » du présent Document d’enregistrement universel.

Le présent Document d’enregistrement universel décrit
Tikehau Capital tel que le Groupe existe a la date du présent
Document d’enregistrement universel.

Informations comptables et financiéres

Le présent Document d’enregistrement universel présente les
états financiers consolidés de Tikehau Capital établis en normes
IFRS (International ~ Financial Reporting Standards) telles
qu’adoptées par I'Union européenne (« IFRS ») pour I'exercice
clos le 31 décembre 2020. Ces états financiers figurent au
Chapitre 6 (Comptes consolidés au 31 décembre 2020) du
présent Document d’enregistrement universel.

Sauf indication contraire, les données chiffrées utilisées dans le
présent Document d’enregistrement universel sont extraites des
états financiers consolidés de la Société.

Certaines données chiffrées (y compris les données exprimées
en milliers ou en millions) et pourcentages présentés dans le
présent Document d’enregistrement universel ont fait I'objet
d’arrondis. Le cas échéant, les totaux présentés dans le présent
Document  d’enregistrement universel peuvent légerement
différer de ceux qui auraient été obtenus en additionnant les
valeurs exactes (non arrondies) de ces données chiffrées.

Informations prospectives

Le présent Document d’enregistrement universel contient des
indications sur les perspectives et les axes de développement de
Tikehau Capital. Ces indications sont parfois identifiées par
I'utilisation du futur, du conditionnel ou de termes a caractére
prospectif tels que «considérer », «envisager », «penser »,
«avoir pour objectif », « s’attendre a », « entendre », « devoir »,
« ambitionner », « estimer », « croire », « souhaiter », « pouvoir »,
ou, le cas échéant, la forme négative de ces mémes termes, ou
toute autre variante ou expression similaire. Ces informations ne
sont pas des données historiques et ne doivent pas étre
interprétées comme des garanties que les faits et données
énoncés se produiront. Ces informations sont fondées sur des
données, des hypotheses et des estimations considérées
comme raisonnables par la Société. Elles sont susceptibles
d’évoluer ou d’étre modifiees en raison des incertitudes lices
notamment a  I'environnement  économique, financier,
concurrentiel et réglementaire. Ces informations  sont
mentionnées dans différentes sections du présent Document
d’enregistrement universel et contiennent des données relatives
aux intentions, aux estimations et aux objectifs de Tikehau
Capital concernant, notamment, le marché, la stratégie, la
croissance, les résultats, la situation financiéere et la trésorerie de
Tikehau Capital. Les informations prospectives mentionnées

dans le présent Document d’enregistrement universel sont
données uniguement a la date du présent Document
d’enregistrement universel. Sauf obligation Iégislative ou
réglementaire qui s’appliquerait, la Société ne prend aucun
engagement de publier des mises a jour des informations
prospectives  contenues dans le présent Document
d’enregistrement universel afin de refléter tout changement
affectant ses objectifs ou les événements, conditions ou
circonstances sur lesquels sont fondées les informations
prospectives  contenues dans le  présent Document
d’enregistrement universel. Tikehau Capital opére dans un
environnement concurrentiel et en constante évolution, il peut
donc ne pas étre en mesure d’anticiper tous les risques,
incertitudes ou autres facteurs susceptibles d’affecter son
activité, leur impact potentiel sur son activité ou encore dans
quelle mesure la matérialisation d’'un risque ou d’'une
combinaison de risques pourrait avoir des résultats
significativement différents de ceux mentionnés dans toute
information prospective, étant rappelé qu’aucune de ces
informations prospectives ne constitue une garantie de résultat.

Informations sur le marché et la concurrence

Le présent Document d’enregistrement universel contient
notamment des informations sur les segments d’activité sur
lesquels Tikehau Capital est présent et sa position
concurrentielle. (Voir la Section 1.4 (Tikehau Capital et son
marché) du présent Document d’enregistrement universel).
Certaines informations contenues dans le présent Document
d’enregistrement universel sont des informations publiquement
disponibles que la Société considére comme fiables mais qui
n‘ont pas été vérifiées par un expert indépendant. La Société ne
peut garantir qu’un tiers utilisant des méthodes différentes pour
réunir, analyser ou calculer des données sur les segments
d’activité obtiendrait les mémes résultats. Compte tenu des
changements tres rapides qui marquent le secteur d’activité de
Tikehau Capital, il est possible que ces informations s’averent
erronées ou ne soient plus a jour. Les activités de Tikehau
Capital pourraient en conséquence évoluer de maniere différente
de celles décrites dans le présent Document d’enregistrement
universel. Tikehau Capital ne prend aucun engagement de
publier des mises a jour de ces informations, excepté dans le
cadre de toute obligation législative ou réglementaire qui lui serait
applicable.

Le Groupe et les sociétés
de gestion du Groupe

Le présent Document d’enregistrement universel ne vaut en
aucun cas validation et/ou mise a jour des programmes d’activité
de chaque société de gestion du Groupe.

Facteurs de risques

Les investisseurs sont invités a prendre en considération les
facteurs de risques décrits au Chapitre 2 (Facteurs de risques)
du présent Document d’enregistrement universel avant de
prendre leur décision d’investissement. La réalisation de tout ou
partie de ces risques serait susceptible d’avoir un effet négatif
sur les activités, la situation, les résultats financiers ou objectifs
de Tikehau Capital.
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MESSAGE DE LA GERANCE

Madame, Monsieur, cher(e) actionnaire,

La pandémie a frappé nos économies et nos sociétés. La
pandémie a révélé leurs faiblesses. Elle a déséquilibré tous
les échanges internationaux et a mis en lumiére la fragilité
de nos systémes économiques, financiers mais aussi de
santé.

Cette pandémie aura également été un accélérateur brutal de
prise de conscience. Le systeme sur-optimisé qui prévaut depuis
plusieurs décennies a fléchi par fragilité structurelle face a I'arrét
soudain de I'économie globalisée. Cela ne signifie aucunement la
fin des échanges. La reésilience dont ont fait montre les secteurs
économigues en est une démonstration indiscutable. La
mobilisation de chacun, acteurs publics, acteurs privés,
financiers ou entreprises, au travers de leurs expertises propres
et des collaborations renforcées qui ont été établies a permis de
traverser la crise.

Pour autant, la nécessité de repenser I'organisation des
échanges, en intégrant les externalités négatives qu’ils
engendrent, a visiblement émergé. Les risques
environnementaux ont trouvé une place de premier plan au coeur
des activités humaines. L'opposition écologie-économie qui a
prévalu au cours des dernieres décennies s’est estompée, tant
’économie ne peut pas, ne peut plus, étre hors sol des
ressources qui la nourrissent.

5 ans apres I'accord de Paris, dont les résultats concrets sont
contestés - les émissions de gaz a effet de serre étaient moins
élevées en 2015 qu’aujourd’hui - et moins de 10 ans avant qu’il
ne soit trop tard pour agir et engager la transition énergétique
selon le GIEC", 2020 se place d’ores et déja comme un point
d’inflexion. Un moment de bascule de I'histoire, en tout cas,
dans la perception de I'environnement. Il n’est plus simplement
un sujet de passionnés et engagés, mais un élément
incontournable pour réussir a se projeter collectivement dans
'avenir. Si la fin du mythe de la croissance infinie est acquise,
c’est une croissance choisie et durable qui émerge aujourd’hui.
C’est cette croissance que nous souhaitons financer.

En qualité de gestionnaire d’actifs, nous sommes un des ponts
entre les poches d’épargne mondiales et les besoins de
financement locaux, entre les 80 000 milliards de dollars détenus
par les grands investisseurs institutionnels et les 7 000 milliards
nécessaires pour réaliser rapidement et efficacement la transition
énergétique par exemple. Mais, au-dela de la décarbonation de
’économie, d’autres actions participent a une croissance
durable.

(1) Groupe d'experts intergouvernemental sur I'évolution du climat.

Message de la Gérance

PLUS QUE DES LETTRES

Les critéres ESG (Environnement, Social, Gouvernance) sont
aujourd'hui les aiguillons déterminants de tout investis-
sement pour piloter une croissance durable, que ce soit sur
les marchés cotés et non cotés, pour des actions et des
obligations. lls rationalisent et organisent la démarche et
permettent de suivre que des progres sont effectivement
réalisés, que des investissements engendrent des changements
profonds et que par leur durabilité, ces investissements sont
rentables. Les criteres ESG deviennent progressivement aussi
incontournables que les regles de comptabilité et les méthodes
de valorisation des entreprises. Mais a la difference de la
comptabilité, le respect de chacun des criteres ESG n’emportent
pas les mémes significations d’une région a lautre. Plus
exactement, le poids relatif du E, du S et du G varie selon les
régions, impactant directement la sélection des investissements.

Si le E a un poids prépondérant en Europe, le S est la
boussole en Amérique du Nord alors que I’Asie a une
approche plus équilibrée des trois critéres. L'Europe se dote
depuis de nombreuses années de cadres normatifs nombreux
dont le dessein est la protection de I'environnement. Aux
Etats-Unis, le poids de [I'histoire et des discriminations
juridiguement organisées place I'impératif de diversité au rang
absolu du progres. Ces différences régionales de perception
conferent un avantage concurrentiel a tout acteur ayant un
ancrage local, une compréhension et une appréhension plus
directe de I'évolution des attentes de I'ensemble des parties
prenantes sur les différentes dimensions de I'ESG selon la région
dans laquelle il est implanté.

Disposer d’une vision globale avec un enracinement local
est, et a toujours été, le modéle de développement de
Tikehau Capital. Un modele de développement qui, au cours
des 16 dernieres années, et plus particulierement en 2020,
année singuliere largement marquée par la crise de la Covid-19,
a fait la preuve de sa pertinence. Il a permis au Groupe de
démontrer sa capacité a continuer a faire croitre ses activités a
un rythme soutenu, tout en améliorant significativement sa
profitabilité et en maintenant prudence et discipline dans le
déploiement de ses fonds et I'investissement de son bilan. Dans
le contexte du changement de paradigme vers une croissance
durable qui s’est profondément amorcé en 2020, il nous permet
de tracer la suite d'une aventure, que nous continuons a
souhaiter alignée avec vos intéréts et ceux de toutes nos parties
prenantes, qu’elles soient entreprises ou investisseurs.

Antoine Flamarion & Mathieu Chabran
Co-fondateurs de Tikehau Capital
Représentants de la Gérance
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UNE PLATEFORME MULTI-LOCALE
Nous financons ’économie a
DETTE PRIVEE ACTIFS REELS
Londres, «Amsterdam
Bruxellese e Francfort
New York Parise °Luxembourg Séoul
y * Milan \
Tokyo

« Madrid |

. actifs sous
Singapour
d’actifs e .
sous gestion Tikehau
Capital
Des encours issus d’une base Un sourcing mondial Oriente
mondiale de clients-investisseurs d’opportunités ,

et d’épargnants d’investissement I,epargne

mondiale
vers le

DES EQUIPES DIVERSES ET EXPERTES financement

594 associés et collaborateurs

Années d’expérience Nationalités Féminisation
moyenne des effectifs

UNE STRUCTURE FINANCIERE SOLIDE
Fonds propres Trésorerie Notation UN PARTENAIRE

du Groupe disponible® financiere®
des encours des fonds
fermés engagés sur une durée
>a3ans
Des actionnaires institutionnels de premier Le management et
plan et engagés sur le long terme les collaborateurs

(1) La trésorerie brute se compose de la somme des postes de trésorerie, d’équivalents de trésorerie (constitués principalement de valeurs mobilieres de placement) et
d’actifs financiers de gestion de trésorerie pour 747,3 M€ et du dépdt de garantie et des appels de marge relatifs au portefeuille d’instruments dérivés pour un montant
de 115,1 M€, diminué de la juste valeur du portefeuille d’instruments dérivés pour 17,4 ME (soit 97,7 ME).

(2) Notation BBB- perspective stable attribuée par Fitch Ratings et confirmée en janvier 2021.
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DE METIER TROIS MOTEURS DE CREATION DE VALEUR FINANCIERE

travers nos quatre lignes de métier

PRIVATE EQUITY® CAPITAL MARKETS o Commissions
STRATEGIES Commissions de performance /

de gestion
9 Carried interest

gestion

CONTRIBUTION SOCIETALE ET ENVIRONNEMENTALE

ESG by design dans nos quatre lignes de métier et lancement
d’une plateforme dédiée a 'impact a travers quatre themes
alliés/combinés pour accélérer la relance post Covid :

de I’économie Climat Santé
réelle et
soutient la
vitalité des
entreprises

Innovation Inclusion sociale

13 MESURES RELATIVES BONNE SANTE TRAVAIL DECENT 1 INEGALITES
A LA LUTTE CONTRE ET BIEN-ETRE T CROISSANCE REDUITES

LES CHANGEMENTS ECONOMIQUE A

o a | 2

DES OBJECTIFS LONG TERME
DE LONG TERME a horizon 2022

Atteindre plus de Générer plus de

entreprises financées d’actifs sous gestion de résultat opérationnel
par nos stratégies de la gestion d’actifs®
de long terme

N A

controlent 44 % Une partie significative de notre portefeuille (66 %)
du capital investie dans nos stratégies aux cétés de nos clients

(8) Se décomposant en 3,5 Md€ d’actifs sous gestion pour I'activité de private equity et 1,2 Md€ d’actifs sous gestion pour I'activité d’investissements directs.
(4) Hors contribution des commissions de performance et parts d’intéressement a la surperformance (carried interest).
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CHIFFRES CLES

Les graphiques suivants présentent les indicateurs clés concernant le Groupe que la Société suit dans le cadre de sa communication

financiére.
Actifs sous gestion du Groupe (Mds€)
>35,0
7
28,5
25,8
22,0
13,8
%
2017 2018 2019 2020 2022¢

e |es actifs sous gestion du Groupe se définissent comme la
somme des capitaux gérés par Tikehau Capital (provenant de
clients et de son bilan) et destinés a étre investis dans les
fonds développés par le Groupe. Il s’agit d’un indicateur clé
dans I'appréciation de la performance du Groupe, des lors que
son évolution reflete principalement la capacité de Tikehau
Capital a collecter des encours auprées de clients-investisseurs
et donc I'attractivité des stratégies que le Groupe développe et
gére.

e | a forte croissance des actifs sous gestion du Groupe résulte,
d’une part, d’une solide croissance organique et d’autre part,
d’une politique d’acquisitions ciblée.

Actifs sous gestion provenant
d’investisseurs internationaux (Mds€)

7,5

5,7
3,1

2017 2018 2019

2020

e En ligne avec son expansion géographique, le Groupe étend
et internationalise progressivement sa base de clients-
investisseurs.

e A fin 2020, le Groupe gére 9,3 milliards d’euros provenant
d’investisseurs internationaux, un montant qui a triplé en
quatre ans.

(1) Au sein du périmétre de gestion d'actifs.

Détail des actifs sous gestion
du Groupe au 31 décembre 2020

Investissements directs

Private equity
Capital .
markets Actifs
strategies sous gestion Dette
privée

Actifs réels

e Présent sur quatre grandes classes d’actifs, le Groupe offre a
ses clients une exposition complémentaire aux actifs
alternatifs.

e Depuis son introduction en bourse, le Groupe a fait croitre de
maniere significative les actifs sous gestion de chacune de ces
stratégies et a poursuivi en 2020 le rééquilibrage de son
business mix.

Taux de commissions de gestion moyen pondéré
(points de base)

92 92
81@
7

2017 2018 2019 2020

e | e taux de commissions de gestion moyen pondéré est un
indicateur permettant au Groupe de suivre I'évolution de sa
génération de revenus au regard de ses actifs gérés.

e La solide progression du taux de commissions de gestion
moyen pondéré reflete I'évolution du business mix du Groupe
vers des classes d’actifs au profil plus rémunérateur.

(2) 2018 proforma de I'intégration en année pleine de Sofidy et Ace Capital Partners.
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Résultat opérationnel de I'activité
de gestion d’actifs (M€)

>100,0@
y
76,4 /
58,5
37,3 %
39,5
33,5 %
16,0 31,4 %
27,6 % /
° 7,
2017 2018 2019 2020 2022°

Le résultat opérationnel de I'activité de gestion d’actifs permet
de mesurer la rentabilité de I'activité de gestion d’actifs du
Groupe.

La forte croissance de cet indicateur est le reflet d’un levier
opérationnel important dont le Groupe a bénéficié, avec des
revenus en progression plus rapide que la croissance de la
base de codts.

Effectifs Groupe
594
532
434
209
2017 2018 2019 2020

Les effectifs du Groupe ont connu une croissance importante
depuis 2017 afin d’accompagner la croissance des actifs sous
gestion.

Fort du succes de sa stratégie de croissance, le Groupe a pu
attirer et retenir des profils expérimentés et complémentaires
pour constituer une équipe disposant d’'un haut niveau
d’expertise et d’un esprit entrepreneurial.

Chiffres clés

Capitaux propres part du Groupe (M€)

3139

2797

2499
2274

2017 2018 2019 2020

e Atout substantiel et différenciant, les fonds propres du Groupe

lui permettent de déployer rapidement de nouveaux fonds,
d’accélérer l'investissement dans ses plateformes ou de les
renforcer en procédant a des opérations de croissance
externe.

En 2020, I'évolution des capitaux propres part du Groupe tient
compte du résultat net part du Groupe qui s’éleve a
-206,6 millions d’euros.

Distribution par action

Distribution
exceptionnelle
0,50 @ Distribution
ordinaire
0,50 0,50 0,50
0,25
2017 2018 2019 2020

e | ‘objectif du Groupe est de continuer de maximiser la création

de valeur pour ses actionnaires sur le long terme en allouant
son capital de maniere a optimiser ses revenus et la rentabilité
de ses capitaux propres.

Consciente que la distribution des bénéfices est un objectif de
ses actionnaires, la Société entend mettre en ceuvre une
politique de distribution permettant de réaliser des distributions
stables ou en croissance sur la base d’une référence initiale
fixée a 0,50 euro.

(1) 2018 proforma de I'intégration en année pleine de Sofidy et Ace Capital Partners.
(2) Hors contribution des commissions de surperformance et parts d’intéressement a la surperformance (carried interest).
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PRESENTATION DU GROUPE ET DE SES ACTIVITES

Présentation générale de Tikehau Capital

11 PRESENTATION GENFERALE DE TIKEHAU CAPITAL

1.1.1 Présentation générale
de Tikehau Capital

Tikehau Capital est un groupe de gestion d’actifs et
d’investissement créé a Paris en 2004 avec 4 millions d’euros de
fonds propres par Messieurs Antoine Flamarion et Mathieu
Chabran. Seize ans plus tard, dépassant ses derniers objectifs,
Tikehau Capital gere, directement ou indirectement,
28,5 miliards d’euros d’actifs ) et dispose de 2,8 milliards
d’euros de fonds propres. Le Groupe a construit sa dynamique
de développement, d’une part, autour de son activité de gestion
d’actifs, composée de quatre lignes de meétier : dette privée,
actifs réels, capital markets strategies (gestion obligataire/gestion
diversifiée et actions) et private equity et, d’autre part, autour de
son activité d’investissements directs, le Groupe investissant de
facon croissante dans les fonds gérés par les sociétés de
gestion du Groupe. Le Groupe propose a ses
clients-investisseurs des opportunités de placement alternatif
avec pour objectif la création de valeur sur le long terme.

Pour Tikehau Capital, le choix de l'indépendance a consolidé
année apres année sa valeur et sa réputation dans I'industrie de
la gestion d’actifs alternative. Cette indépendance a permis au
Groupe de développer un modele économique se distinguant
par une capacité a allouer son capital notamment dans ses
quatre lignes de métier, et d’aborder ainsi son activité de fagon
flexible.

En allouant ses fonds propres aux différentes stratégies du
Groupe, Tikehau Capital crée les conditions d’un alignement
d’intéréts clair entre le bilan du Groupe et les investissements
réalisés par ses clients-investisseurs. Cette approche est
centrale dans la construction d’une relation de confiance avec
ses actionnaires et ses clients-investisseurs. La Société est
contrélée par son management qui s'appuie sur des partenaires
institutionnels de premier plan et opére sous la supervision d'un
Conseil de surveilance composé a 50% de membes
indépendants. L’alignement d’intéréts est au cceur de la culture
du Groupe qui privilégie depuis sa création des valeurs
entrepreneuriales d’engagement, d’exigence et de fiabilité, alliées
a des compétences reconnues en matiere d’investissement.

Dans l'ensemble de ses stratégies, Tikehau Capital a pour
caractere distinctif d’accorder une importance de premier plan a
I’analyse fondamentale et a la sélectivité de ses investissements.
Par ailleurs, depuis sa création, Tikehau Capital privilégie les
approches sur-mesure et adaptées aux besoins de ses
clients-investisseurs.

Créé a Paris, Tikehau Capital a poursuivi ces derniéres années
son développement a I'étranger par I'ouverture de bureaux a
Londres, Bruxelles, Madrid, Milan, Séoul, Singapour, New York,
Tokyo, Luxembourg, Amsterdam, et en 2021, a Francfort.

1.1.2 Activités de Tikehau Capital

Gestion d’actifs

Dans le cadre de son activité de gestion d’actifs, le Groupe
opere au travers de quatre lignes de métier :

e |a dette privée - Tikehau Capital est I'un des pionniers
des opérations de dette privée en Europe et en France. Les
équipes de dette privée du Groupe sont impliquées sur des
opérations de financement en dette (Dette Senior, Unitranche,
Mezzanine, etc.) d’une taille comprise entre 3 et 300 millions
d’euros en qualité d’arrangeur ou de financeur. Cette ligne de
métier comprend également les activités de titrisation dédiées
aux CLO (Collateralized Loan Obligations) (« CLO »), un produit
spécialisé correspondant a des obligations adossées a un
portefeuille de préts a effet de levier. Au 31 décembre 2020, les
actifs sous gestion des fonds de dette privée de Tikehau Capital
s’élevaient a 9,3 milliards d’euros, soit 33 % des actifs sous
gestion du Groupe. (Voir la Section 1.3.2.1 (Activité de dette
privée) du présent Document d’enregistrement universel) ;

e les actifs réels — L’activité d'actifs réels (anciennement
dénommeée « Immobilier ») de Tikehau Capital se focalise, d'une
part, sur I'immobilier commercial et de bureau au travers de
véhicules gérés par Tikehau IM ou Sofidy (Voir
la Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs réels) du présent Document
d’enregistrement  universel) qui  interviennent  en  qualité
d’acquéreur d’actifs de qualité, ayant un potentiel de génération
de rendement ainsi qu’un potentiel de plus-value a la revente et,
d'autre part, sur les infrastructures au travers de Star America
Infrastructure Partners. L'activité d’investissement immobilier de
Tikehau Capital s’est historiquement développée a travers la
constitution de véhicules d’acquisition dédiés a chaque
transaction, tandis que I'activité d’investissement immobilier de
Sofidy s’est développée depuis 1987 principalement par la
constitution de SCPI (société civile de placement immobilier).
Ala suite de l'acquisition de Star America Infrastructure
Partners en juillet 2020, Tikehau Capital est désormais présent
dans la gestion et le développement d'infrastructures en
Amérique du Nord. Au 31 décembre 2020, les actifs sous
gestion de I'activité d'actifs réels de Tikehau Capital s’élevaient
a 10,3 milliards d’euros, soit 36 % des actifs sous gestion du
Groupe. (Voir la Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs réels) du
présent Document d’enregistrement universel) ;

e |les capital markets strategies — Cette ligne de métier
(anciennement dénommeée « Stratégies liquides ») comporte
deux activités : la gestion obligataire et la gestion diversifiée et
actions, et présente la spécificité d’étre exercée au travers de
fonds dits ouverts, soit desquels les investisseurs peuvent
décider de se désengager a tout moment en demandant le
rachat de leurs parts. Dans le cadre de son activité de gestion
obligataire, Tikehau Capital investit dans des obligations émises
par des entreprises privées (obligations corporate) ou non, ainsi
qu’en titres investment grade (correspondant a des entreprises
ayant une signature de qualité) ou a haut rendement (high
yield). Dans le cadre de son activité de gestion diversifiée et
actions, Tikehau Capital gere des fonds ouverts proposant
d’accéder a une gestion flexible diversifiée sur les marchés
actions et crédit. Au 31 décembre 2020, les actifs sous gestion
des capital markets strategies de Tikehau Capital s’élevaient a
4,2 milliards d’euros, soit 15 % des actifs sous gestion du
Groupe (Voir la Section 1.3.2.3 (Activité de capital markets
strategies) du présent Document d’enregistrement universel) ;

(1) Actifs sous gestion au 31 décembre 2020. Voir la Section 1.3.1.2 (Le modele économique de Tikehau Capital) du présent Document

d’enregistrement universel.
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e |e private equity — Dans le cadre de cette activité exercée
pour le compte de ses clients-investisseurs, le Groupe investit
en capital (actions et instruments hybrides donnant acces au
capital) dans des entreprises essentiellement non cotées. Le
Groupe poursuit le développement de son activité de private
equity pour le compte de ses clients-investisseurs et, au
31 décembre 2020, gérait 3,5 milliards d’euros dans ce cadre,
soit 12 % des actifs sous gestion du Groupe. Cette proportion
a vocation a augmenter au cours des années a venir au fur et
a mesure du déploiement en cours de nouvelles stratégies
(Voir la Section 1.3.2.4 (Activité de private equity) du présent
Document d’enregistrement universel).

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation générale de Tikehau Capital

Investissements directs

Dans le cadre de son activité d’investissements directs réalisés a
partir du bilan, le Groupe réalise des investissements diversifiés
dans des entreprises cotées et non cotées ou dans des
véhicules d’investissement gérés par les sociétés de gestion du
Groupe ou par des tiers. Au 31 décembre 2020, les actifs sous
gestion de l'activité d'investissements directs du Groupe
représentaient un montant de 1,2 milliard d’euros d’actifs, soit
4% des actifs sous gestion du Groupe (Voir la Section 1.3.3
(Activité  d’investissements directs) du présent Document
d’enregistrement universel).
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113 Historique de Tikehau Capital

2004 Tikehau Capital est fondé par Messieurs Antoine Flamarion et Mathieu Chabran afin de développer une activité d’investissement
pour compte propre.

2006 Tikehau Capital crée Tikehau Investment Management, société indépendante de gestion d’actifs.

2009 Crédit Mutuel Arkéa entre au capital de la Société.

2010 Tikehau Capital conclut un partenariat stratégique avec Crédit Mutuel Arkéa, qui prend une participation de 15 % au capital de
Tikehau IM.

2011 Tikehau Capital conclut un partenariat stratégique avec UniCredit.

2012 Tikehau IM et Macquarie Lending annoncent un partenariat afin de proposer des solutions de financement.
Tikehau Capital rachéte le controle de la société holding cotée Salvepar aupres de Société Générale et lance une offre publique
d’achat sur le capital de Salvepar. Cette acquisition permet a Tikehau Capital de développer une activité dédiée
a I'investissement minoritaire en capital.

2013 Tikehau Capital poursuit le renforcement de ses fonds propres, notamment avec I'appui de MACSF.
LLe Groupe ouvre un bureau a Londres.
Tikehau IM est sélectionnée pour gérer Novo, un fonds de place, a la suite d’'un appel d’offres initié par la Caisse des dépots
et consignations (CDC), la Fédération frangaise de I'assurance (FFA) et 27 investisseurs institutionnels.

2014 Tikehau Capital renforce a nouveau ses fonds propres et ouvre son premier bureau asiatigue a Singapour dans le cadre
de sa stratégie de développement a I'international.

LLe Groupe adhere aux Principes pour I'Investissement Responsable des Nations Unies (UN PRI).

2015 Tikehau Capital poursuit sa stratégie de croissance internationale et renforce sa présence en Europe avec |'ouverture
de bureaux a Bruxelles et a Milan.

Tikehau Capital Europe lance ses premieres obligations titrisées adossées a des préts (Collateralized Loan Obligations).

2016 Tikehau Capital réalise une augmentation de capital pour un montant de 416 milions d’euros et accueille en tant
qu’actionnaires, la société d’investissement singapourienne Temasek et la société d’investissement frangaise cotée FFP.
Tikehau Capital acquiert une participation dans la société de gestion d’IREIT Global, un véhicule de placement immobilier coté a
Singapour.

En vue de son introduction en Bourse, la Société est transformée en société en commandite par actions et bénéficie d’apports
d’actifs lui permettant de devenir la société de téte du Groupe.

2017 La Société lance une offre publique d’échange et d’achat visant les titres de sa filiale cotée Salvepar et réalise des
augmentations de capital en numéraire pour un montant cumulé de 200 millions d’euros, en anticipation de I'introduction
en Bourse de la Société et dans le cadre de I'investissement du Fonds Stratégique de Participations dans la Société.

Le 7 mars 2017, les actions Tikehau Capital sont admises aux négociations sur le marché réglementé d’Euronext Paris.

Tikehau Capital acquiert environ 96 % du capital de Credit.fr, un spécialiste frangais du financement participatif pour
les TPE-PME.

Tikehau Capital réalise une augmentation de capital de 702 millions d’euros en juillet et continue d’accroitre sa base
actionnariale.

Tikehau Capital renforce ses moyens financiers en signant un prét syndiqué non sécurisé de 1 milliard d’euros a cing ans
et en réalisant une émission inaugurale d’obligations a taux fixe d’un montant de 300 millions d’euros a six ans.

2018 Total SA participe au cbété de Tikehau Capital a la création d’un fonds d’investissement dédié a la transition énergétique

(T2 Energy Transition Fund).

Tikehau Capital lance plusieurs fonds de private equity (notamment Tikehau Growth Equity ).

LLe Groupe ouvre un bureau a New York.

Tikehau Capital acquiert Sofidy, acteur majeur dans la gestion d’actifs immobiliers en France.

Tikehau Capital acquiert Ace Capital Partners (anciennement dénommée ACE Management), société de gestion dédiée
spécialiste des secteurs de I'aéronautique, de la défense et de la cybersécurité.
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2019

2020

2021

Tikehau Capital obtient une notation Investment Grade (BBB-, perspective stable) aupres de I'agence de notation financiere
Fitch et émet un emprunt obligataire pour 500 millions d’euros a sept ans.

Tikehau Capital finalise une augmentation pour un montant total de 715 millions d’euros pour financer la prochaine phase
de son développement au coeur de la gestion d’actifs alternative.

Tikehau Capital procede a I'acquisition d’Homunity, leader du crowdfunding immobilier en France.

Tikehau Capital et T&D Insurance Group s’engagent dans un partenariat stratégique au Japon.

Tikehau Capital s’associe a Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking, en ltalie, pour offrir des solutions d’investissement
sur les marchés privés a une clientele de particuliers.

Tikehau Capital met en place une équipe dédiée aux activités de gestion transversales a plusieurs classes d'actifs dénommée
«Tactical Strategies».

Tikehau Real Estate Opportunity 2018 (TREO 2018), le fonds immobilier européen du Groupe dédié a stratégie value-added, a
réalisé son closing final fin février 2020 avec une levée de fonds finale de 560 millions d’euros portant les actifs sous gestion de
ce fonds a 729 millions d’euros.

Tikehau Capital lance son premier fonds européen d’investissement a long terme (ELTIF), en partenariat avec Banca March en
Espagne, permettant a cette demiere d’offrir a sa clientéle un acces aux marchés privés dans la transition énergétique.

Tikehau Capital est classé n°2 sur 246 gestionnaires et dépositaires d'actifs mondiaux par Sustainalytics dans le cadre d'une
notation extrafinanciere.

Tikehau Capital acquiert Star America Infrastructure Partners, une société de gestion indépendante américaine active dans le
secteur du développement et de la gestion de projets d'infrastructures de taille moyenne en Amérique du Nord.

Tikehau Capital s’associe a Financiere Agache, Jean-Pierre Mustier et Diego De Giorgi pour sponsoriser un SPAC (Special
Purpose Acquisition Company) dédié au secteur européen des services financiers.

Tikehau Capital leve plus d’un milliard d’euros pour sa stratégie de capital investissement dédiée a la transition énergétique (T2
Energy Transition Fund).

Tikehau Capital renforce sa présence en Allemagne et étend sa plateforme de dette privée avec I'ouverture d'un bureau a
Francfort et la nomination de Dominik P. Felsmann comme responsable de I'Allemagne.

Tikehau Capital réalise une émission obligataire durable inaugurale de 500 millions d'euros avec une maturité de huit ans,
assortie d'un coupon fixe annuel de 1,625%.
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12 STRATEGIE ET ATOUTS CONCURRENTIELS

1.2.1 Objectifs et stratégie

La stratégie de Tikehau Capital vise a positionner le Groupe
comme un acteur de référence en Europe et dans le monde
dans le secteur de la gestion d’actifs alternative, qui recele un
fort potentiel de croissance.

Pour y parvenir, Tikehau Capital s’appuie sur un modéele
économique differenciant, fondé sur des fonds propres
importants, constituant un atout concurrentiel majeur dans son
industrie (voir la Section 1.2.2 (Atouts concurrentiels) du présent
Document d’enregistrement universel). Ce modeéle Iui permet
d’étre idéalement positionné pour capter une part croissante du
marché de la gestion alternative, qui bénéficie de tendances
structurellement porteuses (voir la Section 1.4 (Tikehau Capital et
son marché) du présent Document d’enregistrement universel).
De fait, depuis sa création, le Groupe a connu une croissance
rapide, réguliere et créatrice de valeur, démontrant la pertinence
de son modeéle et de son positionnement.

En 2021 et au cours des années suivantes, Tikehau Capital
continuera a déployer sa stratégie au travers des axes de
développement suivants :

® maintenir une croissance organique dynamique, rentable et
durable dans la gestion d’actifs ;

e déployer le capital du Groupe de maniere créatrice de valeur
pour ses parties prenantes.

L’'ensemble de ces initiatives permet au Groupe de fixer deux
objectifs structurants (hors éventuelles acquisitions) a horizon
2022 :

e atteindre plus de 35 milliards d’euros d’actifs sous gestion,
soit un montant supérieur d'environ 23 % aux 28,5 milliards
d’euros d’actifs sous gestion a fin 2020 ; et

e générer plus de 100 millions d’euros de fee-related earnings
(FRE™), soit un montant supérieur d'environ 42 % aux
70,2 millions d’euros de FRE réalisés en 2020.

Maintenir une croissance organique dynamique,
rentable et durable dans la gestion d’actifs

La poursuite de la croissance de I'activité de gestion d’actifs se
situe au cceur de la stratégie de Tikehau Capital et de I'évolution
de son modele économique. Le Groupe entend ainsi poursuivre
une forte dynamique de collecte dans I'ensemble des classes
d’actifs sur lesquels il est présent, et envisage également
d’élargir son offre a de nouvelles classes d’actifs ou a de
nouveaux types de clients-investisseurs.

Poursuivre le développement des classes d’actifs
existantes

Tikehau Capital est présent sur quatre grandes classes d’actifs :
la dette privée, les actifs réels, le private equity et les capital
markets strategies. Depuis son introduction en Bourse, le
Groupe a fait croitre de maniere significative les actifs sous
gestion de chacune de ces stratégies, avec une attention
particuliere portée au rééquilibbrage de son business mix vers
davantage d’immobilier et de private equity, qui représentaient

historiquement une part plus faible des actifs sous gestion du
Groupe. Dans un contexte ou la demande des investisseurs pour
les actifs alternatifs est croissante, chacune de ces activités
recele un potentiel de croissance important.

Dette privée

Fort de son positionnement de pionnier en Europe sur le marché
de la dette privée, le Groupe a procédé, au cours de I'été 2020,
au lancement de sa cinquieme génération de fonds Tikehau
Direct Lending (TDL), apres le succes rencontré par les quatre
générations de fonds précédentes. Les encours de cette
cinquieme génération de fonds de Direct Lending atteignent
660 millions d'euros au 31 décembre 2020, confirmant
attractivitt de la plateforme de Tikehau Capital sur les
investissements en dette privée, résultat de la longue expérience
d’une équipe solide et d’'une faculté a financer des opérations
tres diversifiées en Europe. Elle permet également au Groupe de
bénéficier de I'effet de taille et du fort levier opérationnel qui en
découle.

Par ailleurs, déja en charge de la gestion des fonds de place
Novo2, Novil et Novo 2018, le Groupe a été sélectionné au
cours du deuxieme trimestre 2020 pour assurer la gestion d'un
nouveau fonds de place (Novo 2020), qui a pour vocation
d'accompagner des ETI frangaises sur le long terme, en
proposant des solutions de financement senior adaptées. Les
encours de ce fonds s'élevent a pres de 115 millions d'euros au
31 décembre 2020.

En septembre 2020, le Groupe a annoncé le lancement de son
6° CLO (Collateralized Loan Obligation). Celui-ci disposait de
200 millions d'euros d'encours au 31 décembre 2020. Tikehau
Capital a maintenu une dynamique solide dans cette activité
avec I'émission d'un CLO par an depuis 2015 pour un montant
cumulé de 2,2 miliards d’euros au 31 décembre 2020 et
envisage de poursuivre cette dynamique.

Au cours de I'été 2020, Tikehau Capital s'est vu confier par un
investisseur institutionnel francais un mandat de gestion pour un
montant de 150 milions d'euros a investir dans plusieurs
stratégies dévelopées par le Groupe, principalement en dette
privée. Ce mandat prend la forme d'un fonds fermé evergreen,
c'est-a-dire a durée de vie illimitée, une premiere pour le Groupe
dans le domaine de la dette privée, attestant de la capacité du
Groupe a proposer de nouvelles solutions d'investissement a ses
clients-investisseurs.

Dans la méme lignée, Tikehau Capital a annoncé en 2020 le
lancement d’un fonds de dette privée secondaire, sur un marché
a ce jour peu mature et sur lequel le Groupe peut mettre a profit
son expertise reconnue en dette privée. Un premier closing est
intervenu en décembre 2020 a hauteur de 85 millions d'euros,
engageés par le bilan de Tikehau Capital. Par ailleurs, le Groupe a
lancé fin 2020 son premier fonds d'impact en dette privée, visant
a proposer des solutions de financement a des entreprises
engagées dans la transition énergétique. Un premier closing pour
ce fonds a été réalisé pour un montant d'environ 100 millions
d'euros, avec la participation du Fonds Européen
d'Investissement, fiiale de la  Banque  Européenne
d'Investissement, en tant qu'investisseur de référence.

(1) Les fee-related earnings (FRE) correspondent au résultat opérationnel de I'activité de gestion d'actifs hors commissions de performance et

intéressement a la surperformance (carried interest).
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Actifs réels

L'activité d'actifs réels de Tikehau Capital regroupe I'activité
d'investissement immobilier du Groupe ainsi que ['activité
d'infrastructure.

Dans le domaine de I'mmobilier, Tikehau Capital poursuit son
développement via plusieurs axes. Tout d’abord, I'année 2020 a
été marquée par le closing final du fonds Tikehau Real Estate
Opportunity 2018 (TREO 2018), le tout premier fonds immobilier
discrétionnaire du Groupe dédié a la stratégie value-add,
réalisant une levée de fonds totale de 560 millions d'euros et
portant les encours de ce fonds a 755 millions d'euros a fin
décembre 2020. Lancé en juin 2018 avec des apports initiaux
provenant notamment de Tikehau Capital et d'un groupe
singapourien de premier plan, ce fonds déploie une stratégie
d'investissement fondée sur la reconversion d'actifs sur le
marché européen.

Le deuxieme axe de croissance de Tikehau Capital dans
I'immobilier se décline au travers de Sofidy, acteur majeur dans
la gestion d’actifs immobiliers en France, acquis par le Groupe
en décembre 2018. Premier acteur indépendant sur le marché
des SCPI avec 6,7 miliards d’euros sous gestion a fin
décembre 2020, Sofidy poursuit son développement en
proposant des produits d’investissement et d’épargne orientés
principalement vers I'immobilier de commerces et de bureaux.

Par ailleurs, le Groupe envisage de continuer a déployer son
savoir-faire dans le lancement de véhicules de co-investissement
dédiés a des portefeuilles spécifiques d’actifs comme cela avait
été le cas en 2019 avec le succes de la levée de fonds d'un
véhicule de co-investissement immobilier résidentiel en France
pour un montant d’environ 180 millions d'euros.

Enfin, le Groupe opere deux foncieres cotées, IREIT Global
(basée a Singapour) et Selectirente, au sein du périmetre de
Sofidy (voir la Section 1.3.2.2(c) (Sociétés foncieres gérées par le
Groupe) du présent Document d’enregistrement universel).
["acquisition d’IREIT Global Group en 2016 a permis d’accroitre
la taille des actifs sous gestion du Groupe dans cette stratégie
en bénéficiant d’une plateforme d’investissement en Europe au
travers d’un véhicule dont la cotation a Singapour lui confere une
visibilité particuliere auprés des investisseurs asiatiques. Le 19
octobre 2020, IREIT a finalisé avec succes une augmentation de
capital d'un montant d'environ 89 millions d'euros, sursouscrite
a hauteur de 166% permettant a IREIT d'acquérir la totalité de
ses actifs espagnols mais également de baisser son niveau
d'endettement. A I'occasion de cette opération, les actionnaires
de long terme d'IREIT, en particulier Tikehau Capital, CDL et AT
Investments, ont renouvelé leur soutien a la société.

Selectirente, fonciere cotée spécialisée dans I'immobilier de murs
de commerces de centre-ville dont la gestion est déléguée a
Sofidy, a annoncé le 9 décembre 2020, son projet de
transformation en société en commandite par actions lui
permettant a la fois de sortir du statut de fonds d'investissement
alternatif et de devenir une société a activitt commerciale de
plein exercice a I'image des autres sociétés foncieres cotées.

L'activité d'infrastructure de Tikehau Capital est quant a elle
réalisée au travers des fonds gérés par Star America
Infrastructure  Partners, société de gestion indépendante
américaine active dans le secteur du développement et de la
gestion de projets d'infrastructures de taille moyenne en
Ameérique du Nord, acquise en juillet 2020 par le Groupe. Star
America Infrastructure Partners opére notamment au travers de
partenariats public-privé dans quatre catégories d'actifs :
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transport, infrastructure sociale, environnement et
communication. L'acquisition de Star America Infrastructure
Partners permet a Tikehau Capital de diversifier ses encours vers
une nouvelle classe d'actifs porteuse, d'élargir sa base de
clients-investisseurs et de renforcer sa stratégie de
développement en Amérique du Nord.

Private equity

Tikehau Capital entend continuer d'augmenter la part du private
equity dans ses actifs sous gestion. Il s’agit d’une classe d’actifs
qui est clé dans le développement du Groupe et dans laquelle
Tikehau Capital jouit d’une longue expérience et d’'un solide
track-record en termes de performance. Jusqu’en 2018, I'activité
de private equity de Tikehau Capital était portée par le bilan du
Groupe. Depuis, I'activité de private equity s'est développée au
sein de l'activité de gestion d’actifs, c’est-a-dire au travers de
fonds fermés, sur des durées longues et proposés a des
investisseurs tiers. Les encours de cette activité sont passés en
trois ans de 100 milions d’euros (a fin décembre 2017) a
3,5 milliards d'euros a fin décembre 2020. Comme dans chaque
stratégie, le bilan de Tikehau Capital est un investisseur majeur
dans ces fonds.

L"évolution des encours de fonds gérés pour compte de tiers est
notamment liée au succés commercial de la stratégie de private
equity dédiée a la transition énergétique (le fonds T2) lancée en
partenariat avec Total SA en 2018. Les investissements du fonds
se concentrent sur les entreprises évoluant dans trois secteurs
déterminants pour la transition énergétique :

e |a production d’énergies propres : mise en ceuvre de solutions
pour la diversification du mix énergétique, projets de
production d’énergie a partir de ressources non carbonées ;

e |a mobilité bas-carbone : développement d’infrastructures
visant a accueilir les véhicules électriques, essor
d’équipements et de services liés a la mobilité bas carbone et
évolutions liées a I'utilisation du gaz naturel dans les transports
en remplacement du diesel et du fuel marine ;

e |'amélioration de I'efficacité énergétique, du stockage et de la
digitalisation : recherche et mise en ceuvre de solutions pour le
déploiement et [l'optimisation du stockage d’énergie,
optimisation de la consommation énergétique des batiments
et des entreprises.

Cette stratégie s’inscrit parfaitement dans la politique ESG
volontaire engagée par Tikehau Capital, qui considéere
investissement en fonds propres comme particulierement
pertinent pour accompagner efficacement et dans la durée les
entreprises engagées dans la réalisation de la transition
énergétique. En février 2021, le Groupe a annoncé la finalisation
de la levée de fonds pour cette stratégie d'investissement avec
un montant record de plus d'un milliard d'euros, dépassant les
objectifs initialement fixés. Ayant recu les labels "Tibi" en juillet
2020 et "Relance" en septembre 2020, cette stratégie permet a
Tikehau Capital de participer pleinement a la relance post-Covid
en orientant efficacement I'épargne francaise vers le financement
des entreprises et de I'économie réelle. Ainsi, au cours des 18
derniers mois, le Goupe a engagé 440 millions d'euros au travers
de six investissements dans des PME et ETl européennes
évoluant dans les trois secteurs décrits ci-dessus.

Par ailleurs, Tikehau Capital a procédé au closing final de son
fonds de private equity généraliste dédié a I'investissement
minoritaire, Tikehau Growth Equity I (TGE Il), pour porter ses
encours a pres de 375 millions d'euros a fin décembre 2020.
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Ces fonds s’appuient sur le track-record en capital-croissance
construit par le Groupe via son bilan depuis sa création. L activité
de capital-croissance se différencie du private equity majoritaire,
et consiste a accompagner des PME et ETI de croissance en
leur apportant des ressources tout en restant minoritaire,
souvent aux c6tés de fondateurs, d’entrepreneurs ou de familles.
Il s’agit donc de se positionner aux cotés d’entreprises de taille
moyenne a fort potentiel positionnées sur des marchés en
développement, qui ont des besoins trop importants pour la
capacité  d’investissement des acteurs historiques de
capital-développement mais insuffisants pour entrer dans le
périmeétre des fonds de pension dont les investissements
unitaires sont usuellement de plus grande taille.

Sur ce marché moins concurrentiel que celui du private equity
majoritaire, Tikehau Capital propose aux ETI a la fois la qualité de
'accompagnement d’un actionnaire engagé, au rayonnement
international grace a sa présence dans 12 pays, et un mode de
gouvernance actif sans pour autant étre intrusif.

Enfin, Tikehau Capital a acquis en décembre 2018 Ace Capital
Partners (alors dénommée ACE Management), société de
gestion d’actifs spécialisée depuis 20 ans dans I'investissement
en capital au service de l'innovation et de lindustrie. Les
clients-investisseurs d’Ace Capital Partners sont principalement
de grands groupes internationaux, présents dans les industries
de l'aéronautique et de la défense. Ace Capital Partners gere
trois grandes familles de fonds au service de ses
clients-investisseurs, représentant un total d’environ 1,1 milliard
d’euros d’actifs a fin 2020 : Aerofund (aéronautique), Brienne
(défense et sécurité) et Atalaya (Maritime). Un des succes
majeurs pour Tikehau Capital a été la sélection de Ace Capital
Partners pour la gestion exclusive d'un fonds de private equity
destiné a soutenir la filiere aéronautique, dans le cadre d’'un
appel d’offres organisé par les grands donneurs d’ordres de la
filiere aéronautique (Airbus, Safran, Thales, Dassault Aviation)
avec le soutien de I'Etat frangais. Au cours du mois de juillet
2020, un premier closing avait été réalisé pour un montant de
630 milions d'euros, auquel Tikehau Capital a participé a
hauteur de 230 millions d'euros a travers son bilan, en ligne avec
sa politique d’alignement d’intéréts. Un nouveau succes a été
enregistré fin 2020 pour ce fonds, avec un engagement de
100 millions d'euros pris par le Groupe Crédit Agricole. A fin
décembre 2020, les encours de ce fonds s’élevent a pres de
750 millions d'euros.

Capital markets strategies

Le Groupe considere que les fonds ouverts sont un pilier de sa
croissance, aux cotés du développement des fonds fermés (voir
la Section 1.3.2.3 (Activité de capital markets strategies) du
présent Document d’enregistrement universel). lls permettent en
effet de recueillir des souscriptions substantielles lorsqu’ils
surperforment leurs marchés de référence et participent a la
diversification des sources de revenus du Groupe. A titre
d’illustration, en 2020, les encours des capital markets strategies
de Tikehau Capital ont progressé de 10% en 2020, pour
atteindre 4,2 miliards d’euros au 31 décembre 2020.
La construction de la gamme des fonds ouverts gérés par le
Groupe lui permet de répondre a tout contexte de marché, en
particulier en prévision d’une tendance baissiére. A I'avenir,
Tikehau Capital envisage de poursuivre I'élargissement de son
offre en proposant notamment a ses clients de nouveaux fonds a
liquidité non quotidienne exposés aux marchés de capitaux.

Elargir 'offre de produits, la base clients
et les modes de commercialisation

Le Groupe analyse en permanence le développement de
nouvelles stratégies ou gammes de fonds sur la base des

(1) European Long-Term Investment Fund.

besoins identifiés chez ses clients-investisseurs et de leur
disponibilité a ce jour. Cette démarche s’inscrit dans la stratégie
du Groupe de fournir des réponses rapides, innovantes et
différenciantes aux besoins de ses clients-investisseurs. Cette
approche peut également conduire le Groupe a élargir sa base
de clients, notamment vers la clientele privée, en développant
des offres spécifiques et adaptées au profil de ces investisseurs.

Proposer des offres innovantes a de nouveaux types

de clients

La base de clients-investisseurs de Tikehau Capital est diversifiée
et se compose de plusieurs types de clients-investisseurs, qu’il
s’agisse par exemple d’assureurs, de sociétés de gestion, de
family offices ou encore de fonds de pension. Le Groupe
propose €galement une gamme de fonds accessible aux
investisseurs privés, notamment des fonds liquides au sein de
son activité de capital markets strategies, de ses activités de
crowdfunding (Credit.fr et Homunity), mais aussi via les produits
d’investissement immobiliers proposés par Sofidy. La clientéle
particuliere, et notamment la clientéle privée fortunée, manifeste
un intérét grandissant pour investir dans une ou plusieurs classes
d’actifs privés dans lesquelles le Groupe est présent, y compris
au travers de fonds fermés, c’est-a-dire des fonds ne proposant
pas a leurs investisseurs de liquidité totale avant I'arrivée du fond
a maturité.

A cet égard, Tikehau Capital a décidé d’allouer une équipe et
des ressources spécifiques a la commercialisation de solutions
transverses a plusieurs classes d’actifs dans lequel le Groupe
intervient. L’équipe en charge de cette activité transverse
(intitulée « Tactical Strategies ») a vocation d'une part a
poursuivre le développement de solutions permettant a de
nouveaux types de clients, notamment particuliers, d’investir
dans des fonds dédiés aux actifs privés et, d’autre part, de
développer une offre de fonds de situations spéciales, au profil
opportuniste et multisectoriel, pouvant pour certains investir dans
plusieurs classes d’actifs différentes.

Au titre de cette initiative transversale, Tikehau Capital avait lancé
en 2019 en ltalie, en partenariat avec Fideuram - Intesa
Sanpaolo Private Banking, un fonds offrant une solution sur
mesure et multi-actifs aux clients privés a la recherche d’une
exposition diversifice aux marchés privés européens. Ce fonds
avait collecté environ 400 millions d’euros auprés d’environ
3 000 investisseurs privés italiens.

Fort de ce premier succes, le Groupe a lancé en avril 2020 son
premier fonds européen d'investissement a long terme (ELTIF"),
en partenariat avec Banca March en Espagne, permettant d'offrir
a la clientete privée de la banque espagnole un acces aux
marchés privés et en particulier a des solutions d'investissement
en private equity axées sur la transition énergétique.

Ces initiatives confirment [l'attractivité des stratégies et du
positionnement de Tikehau Capital et démontre sa capacité a
répondre aux besoins d’investissement de la clientele privée, qui
est en forte croissance. Le Groupe envisage de poursuivre le
lancement d’initiatives pour la clientéle privee, notamment par le
biais de mandats dédiés distribués a travers les banques privées,
de fonds ELTIF ou encore de solutions d’investissement en
unités de compte permettant de se positionner sur le marché de
'assurance-vie. Ces initiatives offrent le double avantage
d’orienter I'épargne vers le financement de I'économie réelle et
de permettre aux investisseurs privés de donner du sens a leur
épargne.

Renforcer I’empreinte internationale du Groupe

Fort de ses succes commerciaux aupres d’'une large clientele
institutionnelle en France et en Europe, et dans un contexte
global de forte demande pour les actifs alternatifs, le Groupe
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entend poursuivre son développement en étendant ses zones de
prospection commerciale, aussi bien dans des pays d’Europe
dans lesquels le Groupe n’est pas encore implanté qu’en
Ameérique du Nord ou en Asie.

La priorité du Groupe est de développer la couverture des
clients-investisseurs locaux, notamment par I'intermédiaire de
ses différentes implantations, afin de développer sa base de
clients-investisseurs situés hors de France. Si I'objectif principal
du Groupe est, a ce jour, de tirer parti de ses implantations
existantes dans 12 pays, le Groupe pourra étudier de nouvelles
ouvertures de bureaux. Sa stratégie commerciale repose sur
I'historique d’investissement du Groupe et le succes des levées
de fonds récentes qui suscitent une dynamique vertueuse.
Tikehau Capital entend ainsi capitaliser sur son expérience et ses
performances passées afin de proposer aux clients-investisseurs
de ces régions une offre différenciée d’investissement. Le
Groupe entend en outre bénéficier de I'intérét croissant des
investisseurs pour la zone Europe. Cette croissance sera
soutenue par le renforcement des équipes en charge du
développement de chacun de ces marchés.

Début 2021, le Groupe a annoncé l'ouverture d'un bureau a
Francfort, soit la douzieme implantation de Tikehau Capital dans
le monde et renforce ainsi la présence du Groupe en Europe de
I'Ouest. L'ouverture de ce bureau souligne la volonté du Groupe
d'étre au plus prés des investisseurs allemands ; I'Allemagne
étant déja un marché clé pour Tikehau Capital, tant en termes
d'investissemens que de partenariats stratégiques.

Par ailleurs, au cours de I'exercice 2020, pres de 35% des
levées de fonds réalisées au sein des activités de gestion d’actifs
du Groupe ont été réalisées aupres de clients internationaux, qui
représentent 34% des actifs sous gestion du Groupe a fin
décembre 2020, contre 25% & fin 2016. A titre d’exemple, la
levée de fonds finalisée en février 2021 pour la stratégie de
capital investissement dédiée a la transition énergétique, pour un
total de plus d'un milliard d’euros, confirme la poursuite de
I'internationalisation de la base d’investisseurs de Tikehau Capital
avec plus de 45% de collecte émanant de souscripteurs
localisés hors de France.

La présence multilocale de Tikehau Capital permet également au
Groupe de se positionner au plus pres des opportunités
d’investissement pour les fonds qu’il gere, dans un contexte de
concurrence accrue pour lidentification, la sélection et la
réalisation d’opérations, qu’il s’agisse de financement
d’entreprises, d’investissement en capital ou d’acquisition
d’actifs immobiliers. La plateforme de Tikehau Capital, avec une
présence au plus prés du tissu socio-économique des pays
dans lequel le Groupe est implanté, est donc un atout majeur
pour la performance actuelle et future de ses fonds.

Augmenter la puissance commerciale

Le Groupe entend poursuivre son développement commercial
afin de soutenir la croissance de ses actifs sous gestion. Son
dispositif commercial, organisé autour d’'une force de vente
internationale, de réseaux de distribution et d’agents de
placement (voir la Section 1.3.1.3 (L’organisation opérationnelle
de Tikehau Capital) du présent Document d’enregistrement
universel) est un de ses atouts majeurs dans le déploiement de
son offre aupres des clients institutionnels dans le monde entier,
des family offices, des réseaux de distribution et des conseillers
en gestion indépendants. Le Groupe entend donc capitaliser sur
ces leviers commerciaux par, en premier lieu, le renforcement de
ses équipes sur des zones géographiques cibles, et, par ailleurs,
par un recours maitrisé aux agents de placement et le
renforcement de partenariats commerciaux différenciants dont le
Groupe évalue continuellement I'opportunité.

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES
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Investir de maniére sélective et durable
au service de la performance a long terme

Fort de son enracinement économique et d’une approche
long-terme, Tikehau Capital satisfait a la fois les besoins de
rendement de I'épargne et de financement des entreprises et de
projets. Le Groupe investit pour le compte de ses
clients-investisseurs en fournissant des solutions de financement
sur I'ensemble de la structure de capital des entreprises dans
une volonté d’aligner les intéréts des différentes parties
prenantes. Tikehau Capital intervient ainsi en qualité de
partenaire financier de long terme, en s’appuyant sur un ancrage
local fort et une culture d’entrepreneur portée par le
management et les salariés.

Le modele indépendant du Groupe repose en effet sur une
plateforme multilocale qui lui permet de se positionner au plus
pres des meilleures opportunités d’investissement pour ses
fonds. L'approche de Tikehau Capital est également celle d’une
gestion de conviction, qui s’appuie sur des capacités robustes
d’analyse fondamentale : analyse des facteurs économiques,
financiers et opérationnels tout autant qu’analyse des criteres
environnementaux, sociaux et de gouvernance (« ESG »). Cette
approche, renforcée par les investissements importants réalisés
par le bilan du Groupe dans chacun des fonds, conduit Tikehau
Capital a étre particulierement vigilant et sélectif dans le choix
des opportunités d’investissement pour ses fonds.

A titre d’exemple, le Groupe a déployé, au sein de ses fonds
fermés, un total de 2,8 milliards d'euros en 2020, soit un niveau
inférieur aux 3,6 milliards déployés en 2019. Cette évolution est
liée a un ralentissement souhaité des déploiements intervenu au
cours du premier semestre de l'année 2020, dans un
environnement économique perturbé lié a la pandémie de
Covid-19. Le Groupe s’est mobilisé pour accompagner
étroitement les entreprises financées au travers de ses fonds afin
de leur permettre de faire face a la crise économique issue de la
crise sanitaire. Le Groupe a continué a investir le capital de ses
fonds en maintenant plus que jamais une politique
d’investissement disciplinée et sélective, comme en atteste le
taux élevé de sélectivité des dossiers d'investissement a travers
chacune des classes d'actifs du Groupe. Ainsi, les taux de
sélectivité (ou taux de refus), correspondant au nombre de
dossiers d'investissement non retenus rapporté au nombre total
de dossiers d'investissement étudiés, se sont élevés
respectivement a 94,4%, 98,0% et 94,8% pour la dette privée,
les actifs réels et le private equity en 2020.

La démarche d’intégration des questions ESG se situe au coeur
de I'approche de Tikehau Capital et est commune a toutes les
activités du Groupe. En effet, Tikehau Capital a fait le choix
d’intégrer de maniere systématique les criteres ESG a I'analyse
de toutes les opportunités d’investissement, responsabilisant
ainsi fortement les équipes d’investissement sur ces sujets. Cette
démarche se matérialise a I'occasion de chacune des étapes
clés de la vie des investissements.

Le Groupe a ainsi défini des critéres d’exclusions géographiques,
sectorielles et de comportement auxquels se réferent les équipes
d’investissement lors de la sélection des opportunités. Par
ailleurs, lors de tout nouvel investissement, I'équipe en charge de
'analyse réalise un diagnostic en renseignant une grille de
questions relatives aux trois catégories Environnement,
Social/Sociétal et Gouvernance. Elaborée & partir d’une analyse
multicriteres, une note globale est alors calculée en fonction des
risques répertoriés. Cette note permet d’estimer un niveau global
de risques et d’opportunités ESG. La synthese de cette grille
d’analyse est intégrée dans la note soumise au Comité
d’investissement en charge de sa validation. Pour sensibiliser les
dirigeants des entreprises financées par le Groupe sur ces
enjeux des les premieres étapes de la relation d’investissement,
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une clause ESG est intégrée dans la mesure du possible dans
les pactes d’actionnaires ou dans la documentation de crédit.
Enfin, pendant la durée de détention, les entreprises et actifs en
portefeuille font I'objet d’une revue annuelle de leur performance
ESG. Cette revue permet d’identifier les évolutions ou les
éventuelles dégradations en matiere ESG et d’inciter le cas
échéant les participations ou actifs concernés a mettre en place
un processus d’amélioration sur ces sujets.

Le comit¢é ESG Groupe comprend neuf membres,
majoritairement seniors et provenant de lignes de métiers et de
pays variés. La feuille de route de ce comité est la promotion du
développement durable a travers toutes les activités du Groupe
pour créer de la valeur pour toutes ses parties prenantes
(notamment ses clients-investisseurs, ses collaborateurs et les
sociétés dans lesquelles il investit).

Par ailleurs, des comités ESG opérationnels pour chacune des
plateformes d’investissement ont été constitués afin d’assurer la
cohérence des décisions d’investissement avec la politique du
Groupe. Forts de leur droit de veto, ces comités ont la
responsabilité de trancher les cas d’investissement complexes
pouvant représenter des risques ESG élevés identifiés par les
équipes. Depuis janvier 2018, 16 opportunités d’investissement
ont été analysées dont 3 ont été refusées (voir la Section 4.2.1
(Gouvernance et piliers de la stratégie d'investissement
responsable) du présent Document d'enregistrement universel).

Enfin, le Groupe agit concretement pour décliner ses convictions
ESG dans son offre de fonds a destination des
clients-investisseurs. Ainsi, le Groupe a lancé en 2018 un fonds
de private equity dédié a la transition énergétique (le fonds T2),
en partenariat avec Total SA. Ce fonds s’inscrit parfaitement
dans la politique ESG volontaire engagée par Tikehau Capital, le
Groupe ayant la conviction que linvestissement en fonds
propres est une démarche particulierement efficace pour réaliser
la transition énergétique, des lors qu'il offre une perspective long
terme pour créer de la croissance et des emplois pour les
entreprises.

Fin 2020, Tikehau Capital a annoncé le lancement d’'un fonds
d’impact en dette privée, en cohérence avec les convictions du
Groupe en matiere de changement climatique, visant a proposer
des conditions de crédit plus favorables aux entreprises
financieres sur base de leur performance ESG.

En 2021, le Groupe envisage de lancer sa stratégie d'impact
High Yield dans le cadre de son activité de capital markets
strategies visant a investir dans des obligations d'entreprises
émises par des sociétés des secteurs public et privé qui
cherchent a contribuer a la transition vers une économie bas
carbone.

Optimiser les revenus et la profitabilité des activités
de gestion d’actifs

LLe Groupe entend faire progresser sa rentabilité en faisant croitre
rapidement ses actifs sous gestion, mais également en
investissant les fonds levés. Ainsi, Tikehau Capital estime que
I'investissement progressif de ces fonds devrait se traduire par
(i) une augmentation mécanique de la base d’actifs générant des
commissions de gestion (dans la mesure ou, dans les fonds
fermés, le taux de commission de gestion differe en général
entre les montants engagés par les investisseurs et les montants
effectivement investis par les fonds), puis (i) dans un second
temps, s'’il y a lieu, par le déclenchement de seuil au titre de
commissions de performance et de parts d’intéressement a la
surperformance (carried interest), ce qui pourra constituer des
revenus supplémentaires significatifs pour le Groupe.

A titre d’illustration, au 31 décembre 2020, 85% des actifs inclus
dans le périmetre de gestion d’actifs du Groupe généraient des
commissions de gestion et 11% en généreront a I'avenir (soit un
total de 96%), ce qui laisse une marge de progression
significative du résultat opérationnel de I'activité de gestion
d’actifs au seul regard de I'augmentation a venir du taux d’actifs
générant des commissions de gestion. Par ailleurs, cette
génération de revenus est pérenne dans la mesure ou, au sein
de ces actifs générateurs de revenus a fin 2020, 96% des actifs
des fonds fermés génerent des revenus sur une durée
supérieure a trois ans. Par ailleurs, les actifs sous gestion du
Groupe potentiellement  éligibles aux commissions de
surperformance se sont inscrits en croissance de 30% en 2020
pour atteindre 11,2 milliards d'euros a fin décembre 2020. De ce
total, 6,3 milliards d'euros étaient d’ores et déja investis (+25%
sur un an), dont 3,0 milliards d'euros dégageant des taux de
rendement supérieurs a leur taux de performance cible (hurdle
rate, soit le taux de rentabilité au-dela duquel I'intéressement a la
performance est d() en progression de +10% par rapport a
2019.

Tikehau Capital vise également a développer les produits qui
permettent de facturer des commissions de gestion et de
surperformance plus élevées en développant des expertises
reconnues, différenciantes et, si possible, rares et en capitalisant
sur la performance des fonds qu’il gere déja et la qualité du suivi
de ses clients-investisseus. A titre d’exemple, le Groupe met en
ceuvre cette stratégie dans le domaine du private equity et des
actifs réels, qui sont des classes d’actifs qui générent des
niveaux de commissions de gestion supérieures a la moyenne
actuelle du Groupe. Le développement de ces classes d’actifs
passe d’abord par des initiatives de croissance organique, avec
le lancement de nouveaux fonds a destination des
clients-investisseurs, mais aussi par d’éventuelles opérations de
croissance externe. Il s’agit pour le Groupe de décliner son
savoir-faire et la valeur ajoutée de son indépendance dans des
stratégies existantes ou nouvelles, développées en fonction des
besoins exprimés par ses clients et de ses anticipations de
marché.

Tikehau Capital a placé au centre de sa stratégie I'effet d’échelle,
c'est-a-dire I'utilisation du levier opérationnel permettant de
traiter un volume d’affaires (notamment investisseurs, montants
investis et investissements) plus important tout en maitrisant
I’évolution des codts nécessaires au renforcement continu de sa
plateforme de gestion d’actifs.

Le Groupe considére en effet que ses objectifs de croissance et
d’investissement doivent étre entrepris sans perdre de vue la
maitrise de ses colts de développement et entend surveiller
I’évolution de son coefficient d’exploitation, afin que celui-ci reste
cohérent avec le développement d’une croissance rentable. A ce
titre, le Groupe a annoncé en 2020 avoir atteint un taux de
marge de fee-related earnings (FRE) de 35,3%, soit une
progression de +5,2 points sur un an. Avec l'effet d’échelle lié¢ a
laugmentation de la base d’actifs supportant le
commissionnement d’une part, et I'évolution du mix des encours
du Groupe vers des stratégies davantage margées d’autre part,
ajoutés a une évolution maitrisée des colts d’exploitation,
I'activité de gestion d’actifs du Groupe devrait bénéficier d’un
levier opérationnel important dans les années a venir, avec des
revenus en augmentation supérieure a la croissance de sa base
de codts.

Cette approche permet au Groupe de confirmer son objectif de
générer plus de 100 millions d’euros de fee-related earnings
(FRE) a horizon 2022, contre 70,2 millions d’euros en 2020.
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Déployer le capital du Groupe de maniére créatrice
de valeur pour ses parties prenantes

Accroitre les investissements du Groupe
dans ses propres fonds

Afin de se positionner comme acteur de référence sur le marché
de la gestion d’actifs alternative, la stratégie de Tikehau Capital
repose sur une structure financiere solide, avec des fonds
propres importants, investis en priorité dans les stratégies du
Groupe, aux cbtés de ses clients-investisseurs.

Ainsi, les augmentations de capital successives réalisées par la
Société depuis 2016 (voir la Section 8.3.1 (Historique du capital
social au cours des trois derniers exercices) du présent
Document d’enregistrement universel), la mise en place de
nouveaux financements (voir la Section 5.2.3 (Liquidités et
sources de financement) du présent Document d’enregistrement
universel), un recours mesuré a lI'endettement (bancaire et
obligataire) et les ressources générées par la rotation de son
portefeuille d’investissement permettent au Groupe de disposer
de moyens substantiels lui permettant de financer son
développement.

Le Groupe entend continuer d’investir substantiellement ce
capital au sein des véhicules qu’il gere, afin (i) d’en assurer le
lancement et la commercialisation, (i) de susciter un alignement
de ses intéréts avec ceux de ses clients-investisseurs, et (i) de
bénéficier du rendement de ces véhicules, constituant ainsi une
source de revenus récurrents. Le lancement progressif et réegulier
de nouveaux fonds fermés devrait permettre de renforcer la
récurrence des revenus du Groupe, en particulier ceux liés a la
surperformance. Convaincu de la qualité des fonds qu'il gere, le
Groupe considere que ceux-ci sont un emploi particulierement
apProprié pour ses ressources.

Cette stratégie différenciante présente un double intérét pour le
Groupe :

e renforcer la croissance de son activité de gestion d’actifs, en
alignant ses intéréts sur ceux de ses clients-investisseurs ; et

e améliorer la visibilité de ses revenus et la rentabilité de ses
fonds propres avec la contribution croissante de la
performance de ses propres stratégies aux revenus du
portefeuille.

En termes de calendrier, le rythme effectif de déploiement et
d’allocation du capital du Groupe dépendra (i) du rythme
d’investissement et notamment de la commercialisation
progressive de nouveaux fonds par les sociétés de gestion du
Groupe en fonction de I'appétit des clients-investisseurs pour
chaque classe d’actifs proposée par le Groupe, (i) de la vitesse
de rotation des actifs en portefeuille et (i) des opportunités
d’investissement regues par la Société qui sont par nature
incertaines et dépendront de difféerents facteurs tels que
I'environnement macroéconomique ou I'attractivité de chaque
classe d’actifs donnée a tout moment.

A fin 2020, la part du portefeuille de Tikehau Capital composé
d’investissements réalisés dans ses propres fonds atteint 65,8%,
et le Groupe est ainsi en avance sur la réalisation de son objectif
consistant a porter ce pourcentage entre 65% et 75% a
I'horizon 2022. Cet axe prioritaire d’allocation de son capital
devrait permettre a Tikehau Capital de disposer de sources de
revenus complémentaires qui soutiendront la résilience de ses
activités et la rentabilité de ses fonds propres. Ainsi, s’agissant
des investissements réalisés dans ses propres fonds, le Groupe
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se fixe pour objectif de dégager une rentabilité de 10 % a 15 %
en normatif, ce montant pouvant étre atteint en rythme annuel a
compter de 2022.

Poursuivre la rotation du portefeuille d’investissement

En ligne avec sa stratégie, le Groupe gére activement son
portefeuille d’investissement, ce qui le conduit régulierement a
céder des actifs qu’il détient en direct. Ces opérations de
cession permettent au Groupe de cristalliser la création de valeur
embarquée par ses investissements passés et de rééquilibrer
davantage son portefeuille vers les investissements dans ses
propres fonds. A ce titre, le Groupe a été actif en 2020 dans la
rotation de son portefeuille d’investissement et a notamment
procédé a la cession de 83% de sa participation dans DWS pour
un produit de cession total de 168 millions d'euros.

Procéder a des acquisitions sélectives

Le Groupe privilégie la croissance organique de ses activités
mais peut, de facon sélective, procéder a des acquisitions
ciblées de fagcon a compléter son offre et a accélérer son
développement.

Ainsi le Groupe a été actif dans I'acquisition d’outils et
plateformes nouvelles, telles que :

e |REIT Global Group en 2016, qui a permis de compléter les
activités  d’investissement immobilier du Groupe par
I’adjonction d’un véhicule coté a capital permanent dirigé vers
les investisseurs asiatiques ;

e Credit.fr en 2017 et Homunity en 2019, qui ont permis au
Groupe de consolider et d’élargir sa plateforme de préts a
I’économie et d’étendre son offre de financement aux TPE et
PME ainsi qu'aux activités de promotion immobiliere ;

e Sofidy et Ace Capital Partners (alors dénommée ACE
Management) en décembre 2018 qui ont permis au Groupe
d’élargir sa plateforme de gestion d’actifs dans les domaines
de l'immobilier et du private equity ;

e Star America Infrastructure Partners en 2020, qui a permis au
Groupe de diversifier ses encours vers les infrastructures, une
nouvelle classe d'actifs porteuse, d'élargir sa base de
clients-investisseurs et de renforcer sa stratégie de
développement en Amérique du Nord.

Tikehau Capital entend priviégier les cibles lui permettant de
bénéficier rapidement des effets d’échelle que le Groupe
considere comme un outil majeur de I'accélération de sa
croissance. La Société a vocation a retenir essentiellement des
projets de croissance externe concernant (i) des sociétés de
gestion d’actifs qui viendraient compléter son offre, ses métiers,
sa capacité de distribution et/ou son empreinte géographique,
(i) des sociétés d’investissement qui cherchent a se développer
dans la gestion d’actifs, et/ou (jii) des sociétés actives dans les
services financiers qui présenteraient des synergies avec les
services fournis par le Groupe.

L’approche retenue en matiere de croissance externe est celle
de la flexibilité en fonction des opportunités regues ou percues et
selon la stratégie fixée par la Gérance en recherchant la meilleure
complémentarité avec les activités existantes du Groupe. Le
Groupe est attentif, dans chacune de ses acquisitions, a leur
potentiel de création de valeur a moyen terme et surtout a la
maltrise du risque d’exécution et d’intégration. Conscient de
limportance du facteur humain dans la réussite de son
développement, Tikehau Capital met I'accent sur I'intégration
des équipes au sein du dispositif Groupe en termes de culture.
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1.2.2 Atouts concurrentiels

Tikehau Capital entend étre un acteur de référence en Europe et
dans le monde dans le secteur de la gestion d’actifs alternative.
Pour y parvenir, le Groupe s’appuie sur un modeéle économique
différenciant, fondé sur des fonds propres importants qu’il investit
en priorité dans ses différentes stratégies d’investissement et de
gestion, aux cotés de ses clients-investisseurs.

Tikehau Capital revendique son indépendance par une stratégie
d’investissement sélective, fondée sur une analyse fondamentale
approfondie, c’est-a-dire par I'application d’une discipline stricte
dans 'approche et I'exécution des opérations d’investissement,
afin de sélectionner des investissements présentant un couple
rentabilité-risque optimal et un profil extra-financier prometteur.
Cette politique lui permet de connaitre une croissance rapide,
rentable et durable.

Avec des implantations réparties au travers du globe, en Europe,
en Asie et en Amérigue du Nord, le Groupe poursuit un
développement rapide a l'international, et dispose a fin mars
2021 d’une présence dans 12 pays.

Ainsi, depuis sa création en 2004, Tikehau Capital se caractérise
par une croissance rapide des encours sous gestion (voir la
Section Chiffres clés du présent Document d’enregistrement
universel), illustrant la pertinence de sa stratégie et de son
positionnement.

Un potentiel de croissance fort auprés de clients
de premier plan

Depuis ses origines comme véhicule dédié a l'investissement
pour compte propre, Tikehau Capital a connu une croissance
tres rapide de ses actifs sous gestion, portée principalement par
le fort développement de son activité de gestion d’actifs pour
compte de tiers. Ainsi, les encours totaux du Groupe ont été
multipliés par pres de 18 fois en huit ans. Ce développement a
été rendu possible par une approche commerciale fondée sur un
fort alignement d’intérét et la construction de relations
privilegiées avec ses clients-investisseurs ainsi que par une
performance réguliere sur le long terme permettant au Groupe
de se positionner en tant qu’acteur de référence dans le
domaine de la gestion d’actifs alternative en Europe.

D’abord orientées vers l'investissement opportuniste, la stratégie
et les performances de Tikehau Capital Iui ont permis d’attirer un
nombre croissant d’investisseurs de toutes catégories
(institutionnels, distributeurs, investisseurs privés et family offices)
et de leur proposer des supports d’investissement variés, aussi
bien par type de support (véhicules a capital permanent, fonds
fermés, mandats a durée de vie illimitée ("evergreen") ou fonds
ouverts) que par classe d’actifs (dette privée, actifs réels, private
equity, obligations ou actions). Dés I'origine, cette diversification
a permis au Groupe d'offrir a ses clients-investisseurs une
gamme de fonds répondant a 'ensemble de leurs besoins.

Cette capacité a se positionner comme acteur différenciant et
indépendant est au coeur de la stratégie de Tikehau Capital.
Elle répond au souhait des investisseurs de trouver des
opportunités de placement alternatives présentant un couple
rentabilité/risque approprié tout en s’assurant d’une relation de
haut niveau avec les équipes de gestion.

La présence d'institutions financieres de premier plan au capital
du Groupe témoigne de cette capacité a gagner la confiance
d’acteurs majeurs dans le monde de I'investissement, et est un
gage de la pertinence du modele économique du Groupe et de
confiance pour les clients-investisseurs. Le Groupe a ainsi noué

des partenariats capitalistiques et/ou de distribution avec
certains investisseurs frangais et internationaux qui ont souhaité
investir a son capital, traduisant ainsi leur confiance dans ses
performances futures.

La capacité de Tikehau Capital a attirer des actionnaires de long
terme a, par exemple, été illustrée en 2019 avec l'entrée au
capital du Groupe de Morgan Stanley Investment Management,
au travers de son fonds North Haven Tactical Value, qui est
devenu actionnaire de Tikehau Capital aux cotés d’investisseurs
déja présents tels que Crédit Mutuel Arkéa, MACSF (Assureur
mutualiste des professionnels de la santé), Temasek (un des
fonds souverains de Singapour), FFP (la holding cotée de la
famille Peugeot), ou encore le Fonds Stratégique de
Participations. La présence de ces actionnaires clés témoigne de
la capacité du Groupe a gagner la confiance d’acteurs de
premier plan dans le monde de I'investissement et est un gage
de la pertinence de son modele économique.

Des partenariats commerciaux peuvent aussi étre noués afin
d’accéder a un réseau de distribution encore plus étendu,
comme lillustrent le lancement en 2019, en partenariat avec
Fideuram - Intesa Sanpaolo Private Banking, d'un fonds offrant
une solution sur mesure et multi-actifs aux clients privés a la
recherche d’une exposition diversifiée aux marchés privés
européens et le lancement en avril 2020, en partenariat avec
Banca March en Espagne, du premier fonds européen
d'investissement a long terme (ELTIF) du Groupe permettant
d'offrir a la clientete privée de la banque espagnole un acces aux
marchés privés et en particulier a des solutions d'investissement
en private equity axées sur la transition énergétique. En 2018,
Tikehau Capital a pris une participation au capital de DWS (filiale
de Deutsche Bank spécialisée dans la gestion d’actifs) dans le
cadre de son introduction en Bourse. Cette prise de participation
s’est accompagnée d’'un partenariat entre les deux groupes
portant sur () le partage d’opportunités de co-investissement et
du deal flow sur les stratégies alternatives et (i) des initiatives
communes en matiere de commercialisation des produits. Enfin,
en septembre 2019, quatre mois apres avoir annonceé I'ouverture
d’un bureau a Tokyo, Tikehau Capital a conclu avec T&D
Insurance Group, compagnie d’assurance japonaise de premier
plan, une alliance commerciale et financiere portant sur la
distribution des produits de dette privée de Tikehau Capital, et
qui pourra étre étendue par la suite a d’autres classes d’actifs
gérées par le Groupe.

Le développement géographique du Groupe s’est accompagné
de I'entrée de certains partenaires stratégiques au capital de la
Société.

A titre d’illustration, I'ouverture du bureau de Singapour en 2014
a été suivie par I'entrée de Temasek au capital de la Société ainsi
qu'en 2016, du rachat d’IREIT Global Group, la société de
gestion d’IREIT Global, une fonciere cotée a la Bourse de
Singapour (voir la Section 1.3.2.2(c) (Sociétés foncieres gérées
par le Groupe) du présent Document d’enregistrement universel).
Par ailleurs, afin de renforcer I'alliance stratégique a long terme
conclue avec T&D Insurance Group au Japon, ce dernier avait
fait part de son intention d’entrer au capital de Tikehau Capital a
travers I'acquisition d’actions sur le marché, ce qui a été réalisé
au cours de I'exercice 2019.

Début 2021, Tikehau Capital s'est associé a Financiere Agache,
Jean-Pierre Mustier et Diego de Giorgi pour sponsoriser un
SPAC (Special Purpose Acquisition Company) dédié au secteur
européen des services financiers (voir la section 5.4 (Evénements
significatifs depuis le 31 décembre 2020) du présent Document
d’enregistrement universel).
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Evolution des actifs sous gestion du Groupe depuis 2011
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Investissements directs : .

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Actifs sous gestion ©
(en fin de période, en millions d’euros) 957 1584 2973 4327 6 352 9979 13793 21962 25808 28530

Taux de croissance - 66 % 88 % 46 % 47 % 57 % 38 % 59 % 17 % 11 %

(1) Les investissements directs d’un montant de 2 173 millions d’euros au 31 décembre 2019 incluent les écarts d’acquisition pour 371 millions d’euros,
les immobilisations incorporelles reconnues suite a des acquisitions externes pour 104 millions d’euros, les investissements autres que dans les fonds
gérés par le Groupe (ouverts aux clients-investisseurs tiers) pour 1 035 millions d’euros, la trésorerie et équivalents de trésorerie et actifs financiers de
gestion de trésorerie pour 1 307 millions d’euros, nets des engagements hors bilan dans les stratégies du Groupe pour 653 millions d’euros.

(2) Les investissements directs d’un montant de 1 180 millions d’euros au 31 décembre 2020 incluent les écarts d’acquisition pour 417 millions d’euros,
les immobilisations incorporelles reconnues suite a des acquisitions externes pour 103 millions d’euros, les investissements autres que dans les fonds
gérés par le Groupe (ouverts aux clients-investisseurs tiers) pour 834 millions d’euros, la trésorerie et équivalents de trésorerie, actifs financiers de
gestion de trésorerie et appels de marge sur instruments dérivés pour 845 millions d’euros, nets des engagements hors bilan dans les stratégies du
Groupe pour 1 028 millions d’euros.

(8) Voir la Section 1.3.1.2 (Le modeéle économique de Tikehau Capital) du présent Document d'enregistrement universel.
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Une structure financiére solide,
avec des fonds propres importants,
au service de la croissance

Fort de 2,8 milliards d’euros de fonds propres consolidés au
31 décembre 2020 qui garantissent son indépendance d’action,
le Groupe bénéficie d’un niveau de capitaux propres solide
conjugué a un levier historiquement faible.

Tikehau Capital considere que ses fonds propres sont un atout
substantiel et différenciant dans le cadre d’une stratégie de
développement dynamique, lui permettant de déployer
rapidement de nouveaux fonds, d’accélérer I'investissement
dans ses plateformes ou de les renforcer en procédant a des
acquisitions. Enfin, le fait de disposer de fonds propres
importants est un réel atout pour faire face, si besoin, a des
conditions de marché adverses.

Tikehau Capital est investisseur dans les fonds et véhicules
gérés par le Groupe ou co-investisseur dans les opérations
réalisées par ceux-ci. Conscient de la qualité des supports
d’investissement proposés par ses filiales sociétés de gestion, le
Groupe v alloue une part substantielle de ses fonds propres. I
investit en outre dans les nouveaux véhicules et produits
proposeés a la commercialisation afin de démontrer sa conviction
et de constituer le capital d’amorcage habituel pour le lancement
de nouveaux véhicules et produits. De la sorte, Tikehau Capital
bénéficie de la performance des véhicules gérés par ses filiales
sociétés de gestion. En outre, cet investissement est un garant
certain de lalignement de ses intéréts avec ceux de ses
clients-investisseurs, en particulier en matiére de préservation du
capital.

Bénéficier de fonds propres importants permet également au
Groupe d’envisager des opérations de croissance externe
variées et, le cas échéant, de taille importante. Cette optionalité
stratégique augmente la création de valeur potentielle pour les
actionnaires et clients-investisseurs du Groupe. Dans un
contexte de concurrence accrue, elle participe a la
différenciation de [I'offre commerciale du Groupe et au
renforcement de sa plateforme de gestion d’actifs. A cet égard,
le Groupe a déja mené a bien des acquisitions externes, pour
certaines importantes, telles que celle de Salvepar en
octobre 2012, la reprise la gestion de I'activité de dette senior
européenne (leveraged loans) de Lyxor fin 2016, celle d’IREIT
Global Group en novembre 2016, I'acquisition de Credit.fr en
juin 2017, les acquisitions de Sofidy et d’Ace Capital Partners en
décembre 2018 ou encore celle de Star America Infrastructure
Partners en juillet 2020 (voir Section 1.3.1.4 (L’organisation
juridique de Tikehau Capital) du présent Document
d’enregistrement universel).

Aprés son introduction en bourse, Tikehau Capital a réalisé une
augmentation de capital de 702 millions d'euros en juillet 2017
et a continué a accroitre sa base actionnariale. Afin de disposer
de moyens supplémentaires pour déployer cette stratégie, le
Groupe a réalisé au cours du premier semestre 2019 une
augmentation de capital pour un montant de 715 millions
d’euros, la plus importante de I'histoire de Tikehau Capital mais
aussi I'une des plus importantes réalisées en France en 2019. Si
cette opération a permis au Groupe de renforcer sa structure
financiere, elle lui a également d’accueilir de nouveaux
actionnaires démontrant ainsi la forte appétence des
investisseurs, notamment internationaux, pour le modéle
différenciant développé par Tikehau Capital sur son marché.

La solidité financiere du Groupe Iui a également permis de
procéder a trois émissions obligataires : une émission inaugurale
en novembre 2017 pour un montant de 300 millions d’euros a
taux fixe, pour une période de six ans, une deuxieme émission
intervenue en octobre 2019 pour un montant de 500 millions
d’euros a taux fixe, pour une période de sept ans, suivie d'un
remboursement anticipé de sa dette bancaire a hauteur de
300 millions d’euros (accompagné d’une extension de sa
maturité de 2 ans) et en mars 2021, une émission obligataire
durable inaugurale de 500 millions d'euros avec une maturité de
huit ans et un coupon de 1,625 %. Le succes de ces trois
opérations majeures confirme la confiance portée dans la qualité
de crédit de Tikehau Capital.

Enfin, le 30 janvier 2019, I'agence de notation financiere Fitch
Ratings a attribué a Tikehau Capital une notation financiere
inaugurale Investment Grade (BBB-) assortie d’une perspective
stable qui confirme la solidité du profil financier du Groupe. Cette
notation a été confirmée le 22 janvier 2021 par Fitch Ratings lors
de leur revue annuelle.

Ainsi, a fin décembre 2020, le Groupe dispose d'une trésorerie
brute disponible de 845 millions d'euros”, et la maturité
moyenne de sa dette est de 4,4 années.

Tikehau Capital a annoncé le 25 mars 2021 avoir réalisé avec
succes le placement d'une émission obligataire durable
inaugurale d'un montant de 500 millions d'euros a échéance
mars 2029, assortie d'un coupon fixe annuel de 1,625%,
coupon le plus bas jamais atteint par le Groupe. Cette premiére
obligation durable de Tikehau Capital constitue une étape clé
dans I'accélération de la stratégie d'impact du Groupe. Placée
aupres d'une base diversifice de plus de 100 investisseurs
institutionnels et souscrite a plus de 75% par des investisseurs
internationaux, cette émission obligataire durable confirme la
confiance de ces-derniers dans la qualité de crédit de Tikehau
Capital. Par cette opération, le Groupe allonge la maturité
moyenne de sa dette a 5,5 ans.

Des revenus diversifiés et en forte croissance

Les revenus générés par Tikehau Capital proviennent de ses
deux podles d’activité, que sont I'activité de gestion d’actifs et
I'activité d’investissement. En 2020, les revenus de I'activité de
gestion d’actifs se sont élevées a 204,8 millions d’euros, en
progression de 17% sur un an, et les revenus de l'activité
d’investissement ont atteint 84,9 millions d’euros (contre
277,9 millions d’euros en 2019).

La Société anticipe que ses revenus liés a I'activité de gestion
d’actifs devraient connaitre une croissance élevée dans les
prochaines années sous I'effet conjugué de plusieurs facteurs :

e tout d’abord, la hausse des actifs sous gestion, portée par la
collecte nette auprés de clients-investisseurs, tirée par une
demande forte pour les produits proposés par le Groupe et
par son track-record en termes de création de valeur ;

e par ailleurs, I'amélioration du mix produits du Groupe en
intensifiant son développement vers des classes d’actifs
présentant une structure de rémunération plus favorable,
comme les actifs réels et le private equity ;

(1) La trésorerie brute au 31 décembre 2020 se compose de la somme des postes de trésorerie, d'équivalents de trésorerie (constitués
principalementde valeurs mobilieres de placement) et d'actifs financiers de gestion de trésorerie pour 747,3 millions d'euros, du dépdt de garantie
et des appels de marge relatifs au portefeuille d'instruments dérivés pour un montant de 115,17 millions d’euros diminué de la juste valeur du

portefeuille d’instruments dérivés pour 17,4 millions d’euros.
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e |a croissance des revenus bénéficiera également de
investissement  effectif du capital confié par les
clients-investisseurs dans certains des fonds du Groupe
(notamment en dette privée et en immobilier), pour lesquels
les commissions de gestion sont assises sur le capital
effectivement investi et non sur les engagements des clients —
voir la Section 5.2.1 (Commentaires des résultats consolidés
de I'exercice 2019) du présent Document d’enregistrement
universel) ;

e enfin, l'arrivée a maturité des parts d’intéressement a la
surperformance (carried interest) devrait permettre au Groupe
de recevoir un complément de rémunération prélevé sur le
rendement généré par certains fonds fermés (fonds de dette
privée, fonds immobiliers, fonds de private equity) au-dela
d’un niveau de TRI minimum (voir le Glossaire figurant en
Section 10.7 du présent Document d’enregistrement
universel) fixé dans la documentation du fonds. Elles devraient
commencer a se matérialiser a compter de la maturité des
principaux fonds fermés gérés actuellement par le Groupe.
(Voir la Section 1.3.1.2 (Le modele économique de Tikehau
Capital) du présent Document d’enregistrement universel).

Ces perspectives de croissance s’ajoutent aux caractéristiques
inhérentes au modele économique des gestionnaires alternatifs
qui bénéficient d’une meilleure résistance aux retournements de
conjoncture grace a leur capacité a appliquer un
commissionnement plus élevé rémunérant la valeur ajoutée de
leur gestion et au plus fable risque de sortie des
clients-investisseurs.

Le Groupe entend poursuivre le lancement successif de
nouveaux fonds permettant de créer un réservoir d’actifs sous
gestion a plusieurs stades d’investissement, afin de permettre
un étalement des commissions de gestion et des revenus liés a
la performance (commissions de performance et parts
d’intéressement a la surperformance (carried interest)).
Ce lancement en série permettra également a moyen terme de
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créer de la récurrence pour les revenus liés a la performance de
la gestion.

Enfin, le Groupe investit une part importante de ses fonds
propres dans les fonds qu’il gere et bénéficie donc de leur
rendement. Il s’agit donc d'une source de revenus
complémentaire, de nature différente, ce qui en accroit la
diversification et en améliore la solidité. Ces revenus sont a ce
jour de plusieurs natures avec, d'une part, les
dividendes/distributions, coupons et intéréts pergus sur les
investissements portés sur le bilan et, dautre part, la
comptabilisation de variations de juste valeur des
investissements en portefeuille constatées a chaque clbture
comptable auxquelles s’ajoutent les plus ou moins-values de
cession comptabilisées lors de chaque désinvestissement d’un
actif porté par le bilan.

Une plateforme géographique
et un réseau international de premier plan

Fort de ses succes et de la constitution d’un réseau solide sur
son principal marché, le Groupe a rapidement entamé une
stratégie active d’implantation a I'étranger. Ainsi, le Groupe a
ouvert un bureau a Londres des 2013, avant I'ouverture d’un
bureau a Singapour en 2014, suivie de Milan et de Bruxelles
en 2015, puis de Madrid et de Séoul en 2017, de New York
en 2018, de Tokyo, Luxembourg et Amsterdam en 2019 et enfin
de Francfort en 2021. Cette stratégie d’implantation est motivée
par la volonté de développer une présence au coeur méme des
marchés ciblés par le Groupe. Elle permet de créer une relation
plus étroite entre le Groupe et ses clients-investisseurs et un
meilleur acces aux possibilités d’investissement. La démarche
du Groupe s’inscrit dans sa stratégie de construire une relation
de long terme avec ses clients-investisseurs, et de pouvoir
investir dans des actifs offrant une rentabilité accrue.

Sur le périmetre gestion d’actifs a fin 2020, 34% des actifs sous gestion du Groupe provenaient de clients-investisseurs internationaux

contre 32% a fin 2019 et 28% a fin 2018 :

Reste du monde Asie

Europe
(hors France)

Actifs
sous gestion

France

Reste du monde Asie

Europe
(hors France)

Actifs
sous gestion

France
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Cette approche est guidée par une volonté forte de préserver la
valeur de la relation avec les clients-investisseurs et donc un
recours maitrisé aux réseaux de distribution, a savoir les réseaux
des banques privées, les conseillers en gestion de patrimoine,
les apporteurs d’affaires et les réseaux institutionnels ou les
banques proposant de distribuer des fonds externes a leur
groupe dans leurs réseaux par le biais d’accords de distribution.
Ainsi, la valeur ajoutée des réseaux de distribution est
régulierement évaluée (en termes de volumes de placement, de
potentiel de diversification de la base de clients-investisseurs et
de taux de rétrocession), afin d’ajuster la stratégie du Groupe en
la matiere (choix et rémunération des réseaux de distribution,
adéquation de la politique de commercialisation avec les attentes
des clients, recrutement de commerciaux pour couvrir des
marchés spécifiques, etc.).

Tikehau Capital s’est doté d’un organe consultatif, I'International
Advisory Board, présidé par Sir Peter Westmacott, ancien
ambassadeur du Royaume-Uni (aux Etats-Unis, en France et en
Turquie), et comptant également parmi ses membres :
Monsieur Stéphane Abrial (ancien Chef d'Etat Major de I'’Armée
de I'Air frangaise et Commandeur stratégiqgue de I'OTAN),
Monsieur Jean  Charest  (ancien  Premier  ministre  du
Gouvernement du Québec), M. Fu Hua Hsieh (Président d’ACR
Capital et ancien Président de Temasek Holdings),
Monsieur Nobuyuki Idei (ancien Président de Sony Corporation),
Madame Margery Kraus (fondatrice et Présidente d’APCO
Worldwide), Lord Peter Levene (ancien Lord Mayor de Londres
et ancien Président de Lloyd’s), Monsieur Frangois Pauly
(Président de la Compagnie Financiere La Luxembourgeoise),
Monsieur Kenichiro Sasae (ancien ambassadeur du Japon) et
Monsieur Fernando Zobel de Ayala (Président d’Ayala
Corporation).

L’International Advisory Board se réunit plusieurs fois par an pour
échanger sur les perspectives économiques et géopolitiques
mondiales et analyser leurs impacts potentiels sur les marchés
sur lesquels Tikehau Capital intervient. Issues de spheres
politiques et économiques variées, ces personnalités
d’expérience venant de zones géographiques diverses offrent a
Tikehau Capital des points de vue et recommandations éclairés
pour étayer ses stratégies et appuyer son développement a
I'international.

Un Advisory Board a également été mis en place au niveau de sa
société de gestion Tikehau IM, composé de personnalités
économiques internationales aux profils variés et de premier
plan, bénéficiant d’'une connaissance approfondie du marché de
la gestion d'actifs : Monsieur Gianluca La Calce (Président
directeur général de Siref (Société fiduciaire du groupe Intesa) et
Directeur du marketing stratégique et de la coordination des
produits, Intesa San Paolo Private Banking), Monsieur José
Cloquell (Directeur Co-Investments and llliquid Alternatives,
Banca March), Monsieur Davide Elli (Head of Multimanager and
Alternative Investments, Fideuram Investmenti SGR), Monsieur
Dirk Goergen (Membre du comité exécutif et du conseil
d'administration, Responsable de la couverture mondiale et des
ventes, DWS), Madame Goh Mui Hong (Directrice exécutive et
PDG, Singapore Consortium Investment Management Limited ;
ancienne présidente et PDG de ST Asset Management Ltd.),
Monsieur Jason Lamin (Fondateur et PDG de Lenox Park
Solutions), Monsieur Lionel Martellini (Directeur de I'EDHEC-Risk
Institute et professeur de finance a I'EDHEC Business School),
Monsieur Juan Antonio Roche Gonzalez (Membre du comité
exécutif de Banca March et responsable de I'offre produits),
Monsieur Bruno de Saint Florent (Associé chez Monitor Deloitte
en charge des services financiers), Madame Natacha Valla
(Doyenne de I'école du management et de l'innovation de
Sciences Po et ancienne directrice générale adjointe pour la
politique monétaire de la Banque centrale européenne) et

Monsieur Rob Williams (Directeur, Temasek ; et membre du
Temasek Investment Group ; membre du conseil
d'administration de plusieurs sociétés du portefeuille de
Temasek). Ce comité, créé en 2020, a pour mission d’apporter
une expertise dans I'analyse des marchés et de I'économie, de
contribuer aux réflexions sur les orientations stratégiques et les
projets de développement de la société de gestion, et de I'aider
a développer son activité en élargissant sa base de
clients-investisseurs et sa gamme de produits.

Des équipes performantes et prudentes,
gage d’une relation client de haut niveau

Tikehau Capital a constitué depuis sa création des équipes de
management et de gestion de treés haut niveau. Le renforcement
de ces équipes au cours des dernieres années a permis d’attirer
des professionnels expérimentés provenant d’horizons divers et
apportant un regard complémentaire sur les marchés et leurs
évolutions structurelles. En particulier, la qualité de I'équipe de
recherche internalisée qui permet de prendre des positions de
conviction génératrices de valeur ajoutée (alpha). Ces équipes
sont toutes fortement imprégnées des valeurs entrepreneuriales
qui constituent la culture du Groupe depuis sa création :
'engagement, I'exigence et la fiabilité. En outre, I'excellent
acces des équipes de gestion aux opérations en cours dans les
univers de la dette privée, des actifs réels et du private equity
est un gage de leur capacité a réaliser les investissements
présentant le meilleur couple risque-rentabilité. La présence de
Tikehau Capital sur plusieurs segments des classes d’actifs
alternatives (dette, capital, immobilier, infrastructures, etc.) et
son équipe de recherche offrent également la faculté de
combiner des expertises complémentaires qui peut s’avérer
décisive sur certains dossiers d’investissement qui appellent des
compétences multiples.

Tikehau Capital croit en un mode de pensée critique et original et
s'est ainsi attaché a placer la diversité et la mixité au coeur de sa
réussite. Ainsi, au 31 décembre 2020, les équipes du Groupe a
travers le monde comptent 26 nationalités et la part des femmes
dans I'effectif permanent s'éléeve a 41%.

L'équipe de Tikehau Capital s'appuie également sur un réseau
de senior advisors qui apportent au Groupe leur expertise et
leur expérience sur des régions ou des secteurs particuliers
parmi lesquels on peut citer Monsieur Pierre Vaquier
(immobilier), Monsieur Marwan Lahoud (aéronautique, défense
et industrie), Messieurs Mark Pensaert et Joost Van Meerbeeck
(Benelux), Messieurs Ignazio Rocco di Torrepadula et Fabio
Corsico (ltalie) ou Monsieur Daniel Cruise (Etats-Unis).

La qualité des équipes d’investissement a été reconnue par les
investisseurs et les observateurs par I'obtention de multiples
récompenses et distinctions, telles que le Trophée d’Or de la
meilleure gamme SICAV et fonds obligations Europe sur trois
ans en 2017 et en 2018 par Le Revenu, Private Debt Lender of
the Year en 2018 pour la 4° année consécutive par Private
Equity Magazine, Unitranche Lender of the Year en Europe en
2015 par Private Debt Investor, The Best Financial Provider in
Small-Mid Cap Category en 2015 par Private Equity Magazine,
Nominated Lender of the Year en 2014 par Private Debt
Investor, 1% prix dans la catégorie « EUR Allocation Fund » pour
Tikehau InCA (action P) par Morningstar en 2019, et en 2020
Best Debt Provider of the Year — Alternative par Private Equity
Wire, «Préteur Private Debt, catégorie Large » des Grands Prix
2020 de Private Equity Magazine ainsi que le prix « Excellence in
ESG 2020 » décerné par la British Private Equity & Venture
Capital Association dans la catégorie GP, et le prix de «Lender
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of the Year, Europe » et « Global Newcomer » pour |'équipe de
dette privée secondaire par Private Debt Investor Awards 2020.
D’une maniere générale, la valeur ajoutée de la gestion permet
ainsi I'application d’un meilleur bareme de commissionnement
et la fidélisation des clients-investisseurs.

Le Groupe jouit d’une forte capacité a se voir confier la gestion
de fonds dédiés pour le compte de clients uniques ainsi qu’a
lever des fonds fermés de taille croissante au cours des années.
Ainsi le Groupe a-t-il été en mesure d’attirer de nouveaux publics
d’investisseurs en Europe et dans le reste du monde.

Une structure managériale et actionnariale
gage d’un développement maitrisé et a long terme

Le Groupe dispose d’une équipe managériale reconnue pour
son expérience et sa capacité a mener avec succes un projet
d’entreprise de croissance créateur de valeur en quelques
années. Les fondateurs de Tikehau Capital en sont ainsi
aujourd’hui les dirigeants et principaux actionnaires. Par ailleurs,
le Groupe a mis en place une structure fortement incitative a la
création de valeur sur le long terme pour ses principaux cadres,
qui sont actionnaires du Groupe pour une part significative de
leur patrimoine propre. A linverse d’une structure de carried
interest classique (c’est-a-dire d’intéressement des équipes a la
surperformance des seuls fonds gérés par leurs soins), la valeur
de la participation des dirigeants et principaux cadres du Groupe
varie en fonction de la valeur du Groupe a la hausse comme a la
baisse et est répartie sur I'ensemble des métiers du Groupe, ce
qui crée une solidarité et une cohésion de fait entre les équipes
de gestion du Groupe (Voir la Section 1.3 (Présentation des
activités de Tikehau Capital) du présent Document
d’enregistrement universel). Il s’ensuit que les dirigeants et
cadres du Groupe sont incités a une croissance forte, rentable et
prudente.

Ce modeéle d’alignement d’intéréts se traduit par ailleurs dans
actionnariat du Groupe par la présence a son capital
d’actionnaires institutionnels de long terme également, pour une
grande partie d’entre eux, investisseurs au sein des véhicules
gérés par le Groupe ou co-investisseurs aux cotés de véhicules
gérés par le Groupe. En outre, I'équipe de direction de la Société
opeére sous la supervision d'un Conseil de surveillance composé
a 50 % de membres indépendants.

Cette forte convergence d’intéréts entre dirigeants, cadres,
actionnaires et clients-investisseurs crée ainsi un cercle vertueux
pour 'ensemble des parties prenantes du Groupe.

Une culture d’entreprise forte,
axée sur la performance

Tikehau Capital se distingue par une culture fortement axée sur
la performance résultant de son modele d’alignement d’intéréts
entre ses parties prenantes et de son développement
entrepreneurial. Fort du succés de sa stratégie de croissance, le
Groupe a pu attirer et retenir des profils provenant d’horizons
divers (dirigeants de banques et de holdings de participations,
banquiers et avocats d’affaires, etc.) afin de constituer une
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équipe disposant d’'un haut niveau d’expertise et d’un esprit
entrepreneurial.

Les équipes du Groupe font ainsi preuve d’'un golt prononcé
pour linnovation et [lesprit d’initiative au service des
clients-investisseurs et de la stratégie du Groupe. Le souci de la
rigueur dans l'analyse fondamentale et la pratique du sens
critique sont des gages de I'indépendance d’esprit des salariés.
Cette indépendance d’esprit a permis de forger une culture
d’investissement de conviction, parfois a rebours des tendances
de marché, en ligne avec la volonté de Tikehau Capital
d’apporter une valeur ajoutée supplémentaire pour ses
clients-investisseurs. Dans un contexte de volatilité accrue qui
caractérise la situation économique et financiere issue de la crise
déclenchée par le virus Covid-19, cette capacité d’analyse
fondamentale et indépendante dont s’est dotée le Groupe
constitue un atout majeur et différenciant afin de générer de la
performance a long-terme pour ses clients-investisseurs.

Parmi les effectifs du Groupe et de Tikehau Capital Advisors,
environ 90 collaborateurs seniors (exercant des responsabilités
dans les activités de gestion ou transversales du Groupe et
incluant AF&Co et MCH) sont associés et ont investi dans une
société commune qui détient une participation dans Tikehau
Capital Advisors et qui regoit 20 % de lintéressement lieé a la
surperformance (carried interest) disponible des fonds gérés par
le Groupe. Les 80 % restants sont ventilés a parts égales entre
Tikehau Capital, Tikehau Capital Advisors et la société de gestion
du Groupe qui gere le fonds concerné. Ces parts
d’intéressement a la surperformance (carried interest) concernent
exclusivement certains fonds fermés (les commissions de
performance des fonds ouverts étant intégralement percues par
Tikehau IM) et permettent de percevoir une portion du
rendement des investisseurs au-dela d’un niveau de TRI (voir le
Glossaire figurant en Section 10.7 du présent Document
d’enregistrement universel) fixé dans la documentation du fonds.
(Voir la Section 1.3.1.2 (Le modeéle économique de Tikehau
Capital) du présent Document d’enregistrement universel). Cette
structure permet d’inciter ces salariés a la performance du
Groupe et de ses fonds, crée une solidarité entre toutes les
activités en prévenant tout effet de silo et permet aux salariés de
participer au contrble du Groupe via sa participation dans
Tikehau Capital Advisors.

Par ailleurs, une part importante des salariés du Groupe est
actionnaire de Tikehau Capital ou a vocation a le devenir au
travers des plans d’attribution d’actions gratuites et de
performance (voir la Section 8.3.2.2 (Plans d’attribution d’actions
gratuites et d'actions de performance) du présent Document
d’enregistrement universel).

Cette culture d’entreprise forte et partagée contribue au
rayonnement de la marque Tikehau Capital. Le Groupe dispose
en effet d’'une marque déja bien établie en France et dans les
pays dans lesquels il dispose d’une présence locale et reconnue
grace a son parcours depuis sa fondation. Cette marque renvoie
une image forte d’indépendance, d’excellence et d’innovation, et
est un atout clé pour le développement futur du Groupe. Tikehau
Capital entend poursuivre sa stratégie de communication autour
de sa marque, afin d’augmenter la qualité de sa perception et sa
notoriété dans les marchés internationaux qui seront les moteurs
de la croissance du Groupe ans les années a venir.

TIKEHAU CAPITAL ¢ DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020

25



26

PRESENTATION DU GROUPE ET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

1.3

1.3.1
1311

Présentation générale

Introduction

Tikehau Capital s’est construit au fil des ans pour devenir un
acteur global de premier plan de la gestion d’actifs alternative.

A sa création en 2004, la Société a été constituée en vue d’étre
une société d’investissement indépendante ayant pour mission
d’investir dans tous types de classe d’actifs sans restriction de
zone géographique ou de durée de détention. En paralléle, la
Société a développé ou acquis des plateformes de gestion
d’actifs ou d’investissement spécialisées sur des métiers
particuliers, logées au sein de ses filiales et Iui permettant de
créer de la valeur additionnelle et de générer des revenus liés a la
performance, dont la Société bénéficie également en qualité de
sponsor (Voir la Section 1.3.1.4 (L’organisation juridique de
Tikehau Capital) du présent Document d’enregistrement
universel).

En finangant le développement de ses plateformes et en agissant
en tant que sponsor de leurs stratégies (soit en investissant dans
les véhicules créés par ces plateformes, soit en co-investissant
avec ces Vveéhicules), la Société bénéficie (i) des résultats des
équipes de gestion et de recherche du Groupe (a travers le
résultat de I'activité de gestion d’actifs : commissions de gestion,
commissions de performance, parts d’intéressement a la
surperformance (carried interest), etc.) et (i) de la performance
de ses investissements dans les classes d’actifs sous-jacentes
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(sous forme de distributions, intéréts et plus-values). Le champ
des investissements sur le bilan de la Société s’est restreint au
fur et a mesure de la création de ces plateformes spécialisées,
afin de prémunir le Groupe contre les risques de conflit d’intéréts
entre ses différentes stratégies d’investissement et/ou ses
différentes parties prenantes.

Avec 28,5 miliards d’euros d’actifs sous gestion au
31 décembre 2020 ", Tikehau Capital opére, d’une part, autour
de son activité de gestion d’actifs, composée de quatre lignes de
métier, la dette privée (voir la Section 1.3.2.1 (Activité de dette
privée) du présent Document d’enregistrement universel), les
actifs réels (voir la Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs réels) du
présent Document d’enregistrement universel), les capital
markets strategies (gestion obligataire/gestion diversifiée et
actions) (voir la Section 1.3.2.3 (Activité de capital markets
strategies) du présent Document d’enregistrement universel) et le
private equity (voir la Section 1.3.2.4 (Activité de private equity)
du présent Document d’enregistrement universel) et, d’autre
part, autour de son activit¢ d’investissements directs (voir la
Section 1.3.3 (Activité d’investissements directs) du présent
Document d’enregistrement universel).

Le Groupe a vocation a investir de fagon croissante par
lintermédiaire de ses fonds. Le Groupe propose a ses
clients-investisseurs des opportunités de placement alternatif
avec pour objectif la création de valeur sur le long terme.

La répartition des actifs sous gestion du Groupe entre son activité de gestion d’actifs, composée de ses quatre lignes de métiers et son
activité d’investissements directs est la suivante au 31 décembre 2020 et au 31 décembre 2019

Répartition des actifs sous gestion du Groupe
au 31 décembre 2020

Au 31 décembre 2020
4%

Investissements directs

Private equity

Dette privée

Actifs
sous gestion
Capital
markets
strategies

Actifs réels

Répartition des actifs sous gestion du Groupe
au 31 décembre 2019

Au 31 décembre 2019
8%

Investissements directs

o

Private equity
Dette privée
Actifs
sous gestion
Capital
markets
strategies

Actifs réels

(1) Voir également la Section 1.3.1.2 (Le modele économique du capital de Tikehau Capital) du présent Document d’enregistrement universel.
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Gestion d’actifs

Capital markets Investissements
Dette privée Actifs réels strategies Private equity directs
Actifs sous 9,3 Md€ 10,3 Md€ (dont 4,2 Md€ 3,5 Md€ (dont 1,2 Md€
gestion (soit 33 % des actifs 6,7 Md€ provenant de  (soit 15 % des actifs 1,1 Md€ provenant (soit 4 % des
sous gestion) Sofidy et 0,6 Md€ sous gestion) d’Ace Capital actifs sous
provenant de Star Partners) gestion)
America Infrastructure (soit 12 % des actifs
Partners) sous gestion, dont
(soit 36 % des actifs 4 % provenant d’Ace
sous gestion, dont 23 % Capital Partners)
provenant de Sofidy et
2 % provenant de Star
America Infrastructure
Partners)
Salariés 32 salariés (hors 19 salariés (hors Sofidy 17 salariés (hors 25 salariés (hors Ace
Homunity, Credit.fret et Star America Tlkehau Capital North  Capital Partners)
Tlkehau Capital North  Infrastructure Partners) ~ America) 24 salariés (Ace
America) 206 salariés (Sofidy et 3 salariés (Tikehau Capital Partners)
14 salariés (Homunity)  ses filiales) Capital North America)
14 salariés (Credit.fr) 18 salariés (Star
3 salariés (Tikehau America Infrastructure
Capital North America) Partners)
Univers A tous les niveaux Toutes catégories Crédit Investisseur Investissements
d’investissement de la structure d’actifs immobiliers High yield, Investment ~minoritaire dans un univers
de capital (oureaux, commerces,  Grade Corporate et Situations sans prise  sectoriel et
Senior loans, logistique, hotellerie, instruments de contrdle dans un géographique
Stretched Senior, résidentiel) existants ou subordonnés univers sectoriel et large
Unitranche, a redévelopper dans majoritairement géographique large
Mezzanine, preferred  des stratégies Core, européens et
equity Core+ ou Value Added  asiatiques Situations spéciales
Sociétés cibles Actions

CA (30 M€ - 2 Md€) Infrastructures Sélection d’actions
Valeur (50 M€ — dans les secteurs « Value »

2 Md€) sociaux, des

Tous secteurs en télécommunications,

Europe de I'environnement et

des transports

Facteurs clés e Un pionnier du e Approche flexible et e Une allocation et ® Un esprit e Forte capacité
de différenciation financement innovante une sélection entrepreneurial d’origination
alternatif e Solide track-record fondées sur une partagé avec les
e Des partenariats e Capacité de gestion de sociétés investies
solides avec les financement sur conviction e Capacité de
banques et fonds de mesure e Analyse structuration et

private equity e Cross sourcing, fondamentale d’investissement

e Capacités de sourcing local et top-down et flexible
structuration plateforme bottom-up ® Forte capacité
flexible et européenne d’origination
innovante

Le tableau suivant présente I’évolution des actifs sous gestion du Groupe entre le 31 décembre 2020 et le 31 décembre 2019 :

Taux de croissance

(en millions d’euros) 31 décembre 2020 31 décembre 2019 annuel
Dette privée 9342 8 634 8 %
Actifs réels 10 334 9177 13 %
Capital markets strategies 4184 3810 10 %
Private equity 3 491 2014 73 %
Total Gestion d’actifs 27 351 23 635 16 %
Total Investissements directs 1180 2173 n.s
TOTAL 28 530 25 808 1%
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Au 31 décembre 2020, les actifs sous gestion du Groupe se
répartissent entre le périmétre de la gestion d’actifs
(27,4 miliards d’euros) ™ et le périmétre des investissements
directs réalisés a partir du bilan du Groupe (1,2 milliard d’euros).

Le périmetre de la gestion d’actifs du Groupe est composé
(i) d'actifs sous gestion générant des commissions de gestion,
(i) d'actifs sous gestion qui généreront a lavenir des
commissions de gestion, et (jii) d’actifs sous gestion ne générant
pas de commissions de gestion (voir les définitions figurant a la
Section 5.1 (Présentation générale de I'activité, des résultats et
de la situation financiere de I'exercice 2020) du présent
Document d’enregistrement universel), dont la répartition est la
suivante au 31 décembre 2020 :

1312  Lemodele économique de Tikehau Capital

LLe modele de Tikehau Capital repose sur un bilan solide, appuyé
par 2,8 milliards d’euros de fonds propres au 31 décembre
2020, ce qui constitue un avantage compétitif dans le secteur de
la gestion d’actifs, permettant au Groupe :

e axe n°1: d’investir dans les fonds et véhicules gérés par les
plateformes du Groupe ou de co-investir avec eux, ce qui
répond au double objectif de sponsoriser les stratégies du
Groupe et de créer des revenus récurrents pour la Société ;

Répartition des actifs par type de commissions
générées au 31 décembre 2020

(Périmetre gestion d’actifs)
4%

Actifs ne générant
pas de commissions

11%

Actifs qui généreront
des commissions

a l'avenir

Actifs
sous gestion

27 AMde€

85%
Actifs générant
des commissions

e axe n°2: de financer le développement de ses plateformes
d’investissement, par croissance organique ou externe, soit
par le développement des plateformes existantes, soit en
créant de nouvelles plateformes ; et

e axe n° 3: de réaliser des investissements opportunistes en
dehors de ses plateformes et de ses lignes de métier pour
rechercher les meilleures sources de création de valeur.

Le graphique suivant synthétise ces trois axes d’allocation du capital et les revenus associés attendus :

UTILISATION
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Entre ces trois axes, le Gérant de la Société a la faculté d’allouer le capital de la Société de maniére flexible et optimale pour rechercher de la
diversification et de la récurrence (Voir la Section 1.2 (Stratégie et atouts concurrentiels) du présent Document d’enregistrement universel).

(1) Les investissements réalisés par le bilan dans les lignes de métier du Groupe sont inclus dans le périmetre gestion d’actifs.

TIKEHAU CAPITAL ¢ DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

Le tableau suivant présente la répartition des actifs sous gestion de Tikehau Capital entre les quatre lignes de métier au

31 décembre 2020 :

Actifs sous gestion

Actifs sous provenant de Actifs sous gestion

(en millions d’euros) gestion totaux Tikehau Capital " % provenant de tiers %
Dette privée 9342 206 28 % 3978 35%
Actifs réels 10 334 723 29 % 8619 39 %
Capital markets strategies 4184 748 8% 9 685 16 %
Private equity 3 491 937 36 % 2553 10 %
Total Gestion d’actifs 27 351 2615 100 % 24 736 100 %
Investissements directs 1180

TOTAL GROUPE 28 530

(1) Correspondant aux engagements d’investissements souscrits par le Groupe (appelés et non appelés) dans ses lignes de meétier. Le montant de ces
investissements, pour la part des montants appelés et non appelés, est précisé dans la Section 5.1.2 (Activités au cours de I'exercice 2020) du

présent Document d’enregistrement universel.

Les investissements et co-investissements
dans et avec les véhicules du Groupe

Historiquement, les fonds propres du Groupe ont permis
d’amorcer et/ou de sponsoriser certaines stratégies lancées par
les plateformes au travers d’investissements dans lesdites
stratégies, c’est-a-dire en investissant directement dans les
fonds et véhicules dédiés a ces stratégies. Plus récemment, le
Groupe a ajouté a cette approche un co-investissement plus
fréequent avec ces stratégies, c'est-a-dire favorisant les
investissements du bilan au sein ou aux cOtés des fonds et
véhicules gérés par le Groupe directement dans des actifs
sous-jacents. Il s’agit en effet pour le Groupe de déployer ses
fonds propres dans leurs investissements qu'il juge rentables.

Le co-investissement permet d’avoir une exposition directe a une
opération donnée qu’un véhicule ne souhaiterait ou ne pourrait
pas réaliser en totalité et offre donc a ses investisseurs ou a des
tiers la possibilité de compléter sous la forme de
co-investissements.

Ces approches permettent de créer les conditions d’un
alignement d’intéréts entre les stratégies d’investissement pour
compte de clients-investisseurs et le bilan de la Société. Elles
constituent en outre un gage de confiance attractif pour les
investisseurs intéressés par les stratégies de Tikehau Capital, en
particulier pour ses plus grands clients-investisseurs. Dans ce
cadre, la Société est traitée de maniére a préserver I'alignement
d’intéréts souhaité et de prévenir les situations de conflit
d’intéréts.

Ainsi, la Société a pour politiqgue d’investir de fagon
quasi-systématique dans les nouvelles stratégies
d’investissement ou les nouveaux produits lancés par le Groupe.
A la date du présent Document d’enregistrement universel, cela
se traduit principalement par () des engagements de
souscription dans les nouveaux fonds lancés par Tikehau IM,
Sofidy et Ace Capital Partners, a l'instar des engagements pris

par la Société dans les fonds Tikehau Direct Lending V, Tikehau
Impact Lending, Tikehau Private Debt Secondaries, T2 Energy
Transition, Tikehau Growth Equity II, TSO Il, Tikehau FoF, Sofidy
Pierre Europe, Brienne lll, Ace Aéro Partenaires et Star America
Infrastructure Fund I, ou (i) des opérations menées dans les
véhicules d’investissement du Groupe, comme la souscription a
I'augmentation de capital d'IREIT en octobre 2020, ou (iii) par le
financement de la retention piece des différents CLO lancés par
Tikehau Capital Europe. (a savoir le taux de rétention de 5 % des
actifs titrisés qui s’applique aux entités originatrices d’un point de
vue réglementaire (voir la Section 1.5.3.3 (Autres réglementations
- Exigences en fonds propres), du présent Document
d’enregistrement universel). En complément, la Société recoit un
pourcentage de l'intéressement a la surperformance (carried
interest) disponible des fonds et véhicules concernés. La
politique d’allocation de l'intéressement li¢ a la surperformance,
qui s’applique au sein du Groupe, permet en regle générale au
Groupe de percevoir environ 53 % (soit deux tiers de 80 %) de
l'intéressement a la surperfomance (carried interest) disponible,
le solde étant réparti entre Tikehau Capital Advisors et une
société regroupant environ 90 collaborateurs seniors du Groupe
ainsi que AF&Co et MCH (Voir le paragraphe ci-aprés « Les
sources de revenus de Tikehau Capital »).

Cette politique d’investissement alimente la base de revenus de
la Société dans des meétiers et avec des équipes dont elle
connait la qualité, tout en créant les conditions d’un alignement
d’intéréts qui est vecteur de confiance pour les
clients-investisseurs. Ces €éléments sont jugés attractifs pour les
clients-investisseurs de Tikehau Capital et paraissent avoir
contribué favorablement a la croissance rapide des actifs sous
gestion du Groupe sur la période passée. Le Groupe envisage
par ailleurs de réaliser plus  fréguemment  des
co-investissements, ce qui lui permettra d’accroitre le spectre de
ses opportunités, et la qualité et la diversification de son
portefeuille d’investissement.
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Présentation des activités de Tikehau Capital

Au 31 décembre 2020, la valeur des investissements et
co-investissements dans les stratégies du Groupe (hors
engagements non-appelés) ressortait a 1 586 millions d’euros,
soit 66 % de la valeur du portefeuille d’investissement courant et
non courant de Tikehau Capital (contre 1 425 millions d’euros et
61 % du portefeuille au 31 décembre 2019). Il convient de noter
qu'au-déla du montant de 1,6 milliard d'euros déja investi dans
les stratégies du Groupe, Tikehau Capital compte environ
1 milliard d'euros d'engagements complémentaires qui sont
amenés a étre progressivement appelés a mesure que les fonds
déploieront leur capital. Ainsi, le total des engagements (appelés
et non-appelés) pris par le Groupe dans ses stratégies de
gestion d’actifs s’élevent a 2,6 milliards d'euros a fin 2020. Le
Groupe est donc en avance dans la réalisation de son objectif
consistant a porter a horizon 2022 la part de ses propres
stratégies au sein de son portefeuille d’investissements entre
65% et 75%.

Les investissements dans le développement
des plateformes

Depuis sa création, Tikehau Capital a constitué et développé des
plateformes spécialisées dédiées a la gestion d’actifs ou a
I'investissement. Les fonds propres du Groupe ont permis de
réaliser les investissements nécessaires en colts et dépenses
pour développer ces plateformes en France ou a I'étranger, a
linstar du développement organique qu’ont connu Tikehau IM
ou Tikehau Capital Europe (voir la Section 1.3.1.4 (L’organisation
juridique de Tikehau Capital) du présent Document
d’enregistrement universel).

Les fonds propres de la Société ont également permis de
financer des opérations de croissance externe, les opérations
récentes les plus significatives étant I'acquisition, en 2016, de la
gestion de I'activité de dette senior européenne (leveraged loans)
de Lyxor (voir la Section 1.3.2.1 (Activit¢ de dette privée) du
présent Document d’enregistrement universel) et d’'IREIT Global
Group (voir la Section 1.3.2.2(c) (Sociétés foncieres gérées par le
Groupe) du présent Document d’enregistrement universel),
I'acquisition de Sofidy (voir la Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs
réels) du présent Document d’enregistrement universel) et
'acquisition d’Ace Capital Partners (voir la Section 1.3.2.4
(Activitte  de  private equity) du présent Document

(1) Société dédiée spécifiquement a une acquisition.

d’enregistrement universel) en décembre 2018 ainsi que
I'acquisiton de Star America Infrastructure Partners (voir la
Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs réels) du présent Document
d’enregistrement universel) en juillet 2020.

Tikehau Capital entend continuer de mettre son bilan au service
du développement de ses activités dans le cadre de sa stratégie
en France et a I'étranger, sur ses lignes de métier actuelles ou en
dehors. (Voir la Section 1.2 (Stratégie et atouts concurrentiels) du
présent Document d’enregistrement universel).

Dans cette lignée, début 2021, Tikehau Capital s'est associé a
Financiere Agache, Jean-Pierre Mustier et Diego de Giorgi pour
sponsoriser un SPAC (Special Purpose Acquisition Company'”)
dédié au secteur européen des services financiers. Les véhicules
d'investissement tels que les SPAC sont une extension naturelle
de I'expertise du Groupe en termes d'investissement. Tikehau
Capital vise a tirer parti de son réseau mondial, sa capacité
d'origination et de son bilan solide pour parrainer des projets
créateurs de valeur, en commengant par un premier SPAC axé
sur le secteur européen des services financiers qui aura pour
principal objectif d'identifier des plateformes offrant un potentiel
de croissance fort. Ce véhicule d’investissement recherchera des
opportunités en priorité dans 4 domaines de I'industrie financiere
qui sont en pleine transformation : les plateformes de gestion
d'actifs traditionnelles et alternatives, les fintechs innovantes, les
acteurs du marché de l'assurance et des services lies a
I'assurance, et les entreprises de services financiers diversifiés
ayant des propositions commerciales fortes sur des segments
d’activité attractifs.

Les investissements opportunistes

En dehors des stratégies du Groupe, Tikehau Capital entend
poursuivre ses investissements de nature opportuniste a la
recherche des rendements en ligne avec ses objectifs, afin de
créer de la diversification, de nouer des partenariats, de se
positionner sur de futures opérations de croissance externe,
mais également de bénéficier d’effets de cycle ou de marché, et
ce, en s’appuyant sur I’expertise et le savoir-faire de ses équipes
d’investissement (Voir la Section 1.2 (Stratégie et atouts
concurrentiels)  du  présent Document  d’enregistrement
universel).

TIKEHAU CAPITAL ¢ DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



Les sources de revenus de Tikehau Capital

En tant que groupe dédié a la gestion dactifs et a
I'investissement, le Groupe comptabilise des revenus de quatre
natures (dans les comptes consolidés selon le référentiel IFRS) :

e des revenus récurrents liés a son activité de gestion d’actifs,
qui prennent la forme de commissions de gestion (voir
ci-apres) et, de maniere ponctuelle lors de la mise en place de
certains financements, de commissions d’arrangement (voir
ci-apres) ;

e des revenus non récurrents liés a son activité de gestion
d’actifs, qui prennent la forme de commissions de
performance et de revenus associés a ses parts
d’intéressement a la surperformance (carried interest) (voir
ci-apres) ;

Croissance des actifs
sous gestion

Activité de gestion COMMISSIONS DE GESTION
d’actifs

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

e des revenus récurrents liés aux investissements réalisés sur le

bilan, qui  correspondent, d'une part, a des
dividendes/distributions, coupons et intéréts percus sur les
investissements portés sur le bilan et, d’autre part, au résultat
de la comptabilisation de variations de juste valeur, soit
I'ajustement de juste valeur des investissements en portefeuille
constaté a chaque cléture comptable ; et

des revenus non récurrents liés aux investissements réalisés
sur le bilan, qui correspondent aux plus ou moins-values de
cession comptabilisées lors de chaque désinvestissement
d’un actif porté sur le bilan.

Performance des fonds
de Tikehau Capital

COMMISSIONS
DE PERFORMANCE /

INTERESSEMENT A s .
LA SURPERFORMANCE Activité de gestion

(CARRIED INTEREST)" d’actifs

DIVIDENDES, COUPONS /
Activité PLUS-VALUES

d’investissement

Déploiement du bilan :

Investissements dans les fonds
de Tikehau Capital

Investissements directs

Plateforme et investissements
stratégiques

(1) 100% des commissions de performance et 53,3 % d’intéressement a la surperformance (carried interest) alloués a Tikehau Capital ou ses filliales.
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Les revenus associés a I'activité de gestion d’actifs sont plus
amplement décrits ci-apres :

® les commissions de gestion et de souscription - Les
commissions de gestion sont percues de maniere récurrente
par la société de gestion concernée et permettent de
rémunérer la gestion quotidienne des différents fonds. En
général, elles sont calculées en appliquant un pourcentage aux
actifs gérés. En particulier, pour les fonds fermés, le taux de
commission de gestion est appliqué, soit aux montants
effectivement investis par la société de gestion, soit aux
montants engagés par les investisseurs, selon les lignes de
meétier, tandis que pour les fonds ouverts, ces commissions
sont assises sur les actifs sous gestion. Dans I'activité de dette
privée, les commissions de gestion comprennent également
les commissions pergues en tant qu’agent de placement. Les
commissions de souscription sont percues lors de la
réalisation de la souscription des investisseurs dans certains
fonds ou véhicules immobiliers ;

e les commissions d’arrangement - Les commissions
d’arrangement sont des commissions non récurrentes
percues lors de la préparation de certaines opérations
d’investissement. Elles sont supportées par I'entité qui
bénéficie de I'investissement lors de la réalisation de ce demier
et rémunérent le travail préparatoire effectué par la société de
gestion pour mettre en place I'opération (audit, structuration,
recherche de partenaires, négociation des termes financiers et
juridiques, etc.). Elles sont, soit conservées par la société de
gestion, soit acquises par les véhicules réalisant
I'investissement, soit partagées entre la société de gestion et
les véhicules réalisant I'investissement selon les conditions
définies par les reglements desdits véhicules ;

e les commissions de performance — Les commissions de
performance (parfois aussi désignées sous le vocable de frais
de performance), qui concernent les fonds ouverts
(obligataires et actions) gérés dans le cadre des activités de
capital markets strategies, sont des commissions percues par
la société de gestion sur la part de la performance du fonds
qui est supérieure a celle de l'indice de référence du fonds.
L’intégralité des commissions de performance liées aux fonds
ouverts est conservée par la société de gestion (et donc le
Groupe). Ces commissions permettent d’inciter les équipes a
une meilleure performance dans leur gestion des fonds ;

¢ l'intéressement a la surperformance (carried interest) —
L’intéressement a la performance correspond a des revenus
percus au titre de parts d’intéressement a la surperformance
des fonds (carried interest). Ce mécanisme, qui concerne les
fonds fermés, prend généralement la forme de valeurs
mobilieres (parts) qui sont souscrites par les bénéficiaires lors
de la constitution du fonds et donnent droit a une
rémunération en cas de dépassement de certains seuils de
performance a la liquidation du fonds. Les reglements desdits
fonds fixent les conditions dans lesquelles cette rémunération
est due. Elle correspond généralement a un prélevement (fixé
en pourcentage) sur les distributions versées aux investisseurs
lorsque le rendement de leur investissement dépasse un
niveau de TRI (voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du
présent Document d’enregistrement universel) fixé dans la
documentation du fonds. Ces revenus sont acquittés par les
fonds directement aux bénéficiaires. Ce mécanisme permet

d’inciter les équipes a une meilleure performance dans leur
gestion des fonds et notamment au-dela du niveau de TRI
convenu. Les parametres financiers du carried interest
dépendent de la nature de la classe d’actifs concernée (dette
privée, actifs réels, private equity, etc.) et de la politique
d’investissement du fonds. Le niveau de TRI (hurdle) se situe
généralement entre 5% et 8 % et le montant du prélevement
se situe généralement entre 10 % et 20 % au-dela du niveau
de TRI fixé. Le Groupe a fixé une regle interne de répartition du
carried interest. Le Groupe (au travers de la Société et de
Tikehau IM ou de la société de gestion concernée du Groupe)
conserve environ 53 % (c’est-a-dire que chacune de ces deux
entités regoit un tiers de 80 %) de lintéressement a la
surperformance (carried interest) disponible, le solde étant
réparti entre Tikehau Capital Advisors (a hauteur d’environ
27 %) et une structure actionnaire de Tikehau Capital Advisors
qui rassemble environ 90 collaborateurs senior du Groupe
ainsi que AF&Co et MCH (a hauteur de 20 %). Cette derniere
structure permet d’inciter ces salariés a la performance du
Groupe et de ses fonds, crée une solidarité entre toutes les
activités en prévenant tout effet de silo et permet aux salariés
de participer au contrdle du Groupe via sa participation dans
Tikehau Capital Advisors. Des éléments complémentaires
figurent a la note 26(f) (Intéressement a la surperformance
(carried interest)) des comptes consolidés annuels figurant a la
Section 6.1 (Comptes consolidés annuels au 31 décembre
2020) du présent Document d’enregistrement universel.

1313 L’organisation opérationnelle

de Tikehau Capital

L’organisation de Tikehau Capital est structurée autour de son
activité de gestion d’actifs opérée au travers de quatre lignes de
meétier, d’une part et de son activité d’investissements directs,
d’autre part. Tikehau Capital opere grace a ses moyens propres
(fonctions de gestion et de recherche, commerciales et
transversales) qui sont logés au sein de ses principales filiales,
ainsi qu’avec I'appui du Gérant de la Société, Tikehau Capital
General Partner qui s’appuie lui-méme sur les moyens et les
équipes de son actionnaire a 100 %, Tikehau Capital Advisors.

Activité de gestion d’actifs et activité
d’investissements directs

Tikehau Capital opére, d’une part, autour de son activité de
gestion d’actifs, composée de quatre lignes de métier, la dette
privée (voir la Section 1.3.2.1 (Activité de dette privée) du présent
Document d’enregistrement universel), les actifs réels (voir la
Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs réels) du présent Document
d’enregistrement universel), les capital markets strategies
(gestion obligataire/gestion diversifice et actions) (voir la
Section 1.3.2.3 (Activité de capital markets strategies) du présent
Document d’enregistrement universel) et le private equity (voir la
Section 1.3.2.4 (Activité de private equity) du présent Document
d’enregistrement universel) et, d’autre part, autour de son activité
d’investissements  directs (voir la Section 1.3.3  (Activité
d’investissements directs) du présent Document
d’enregistrement universel).
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La présence géographique
Au fil des années, I'accélération des activités de gestion d’actifs

et d’investissements directs de Tikehau Capital s’est
accompagnée d’un accroissement de sa présence a
linternational, avec I'ouverture de bureaux a Londres,

Royaume-Uni (2013), a Singapour (2014), puis a Bruxelles,
Belgique et a Milan, Italie (2015). En 2017, le Groupe a poursuivi
le développement de ses implantations internationales avec

B Pays concernés

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES
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I'ouverture de bureaux a Madrid, Espagne et a Séoul, Corée du
Sud puis, en 2018, & New York, Etats-Unis et, en 2019, & Tokyo,
Luxembourg et Amsterdam. Ainsi, au 31 décembre 2020, le
Groupe dispose de bureaux dans onze pays. En mars 2021,
Tikehau Capital a annoncé I'ouverture d'un bureau a Francfort,
en Allemagne.

- ey

Amsterdam — Bruxelles — Francfort — Londres — Luxembourg — Madrid — Milan — New York — Paris — Séoul — Singapour — Tokyo

Les bureaux de Tikehau Capital ont tous vocation, dans la limite
de leur cadre réglementaire, a coordonner la commercialisation
des produits du Groupe, identifier des opportunités
d’investissement, analyser et exécuter des opérations
d’investissement et assurer leur suivi jusqu’a maturité.

Tikehau Capital est implanté au Royaume-Uni, en Belgique, en
ltalie, en Espagne, au Luxembourg, aux Pays-Bas et en
Allemagne au travers de succursales de Tikehau IM, qui ont
bénéficie d’une procédure de passeport des agréments de
Tikehau IM qui est régulé en France.

Le Groupe est également présent au Royaume-Uni au travers de
Tikehau Capital Europe et d'une succursale de Tikehau IM
("TIMUK"). Tikehau Capital Europe est agréé et régulé par
autorité de supervision britannique, la Financial Conduct
Authority (FCA) pour, entre autres, fournir des services de
gestion d'investissement en sa qualité de gestionnaire de
garanties a une série de véhicules de crédit structuré constitués
et enregistrés en Irlande. TIM UK est agréé par I'Autorité des
Marchés Financiers, et offre depuis son origine certains produits
et services d'investissements au Royaume-Uni. La sortie du
Royaume-Uni de I'Union européenne le 31 décembre 2020
(communément appelé "Brexit") a obligé le Groupe a analyser en
profondeur ses activités réglementées et ses opérations
d'investissement au Royaume-Uni, et a déterminer si I'offre de
ces activités devait étre modifiée en conséquence du Brexit.

A Singapour, Tikehau Capital exerce ses activités au travers
d’une filiale détenue a 100 % par Tikehau IM (Tikehau Investment
Management Asia Pte. Ltd.), qui a été agréée par I'autorité de
supervision financiere locale (Monetary Authority of Singapore,
MAS), ainsi que, depuis novembre 2016, au travers de la société
de gestion IREIT Global Group dont le capial est détenu
directement par Tikehau Capital & 50,00 % (voir la Section
1.3.2.2(c) (Sociétés foncieres gérées par le Groupe) du présent
Document d’enregistrement universel, pour plus de détails).
Depuis fin 2017, le Groupe bénéficie d’'une présence aux
Etats-Unis par I'intermédiaire de sa filiale Tikehau Capital North
America qui est enregistrée auprés du régulateur américain, la
Securities and Exchange Commission (SEC), et depuis juillet
2020, par l'intermédiaire de Star America Infrastructure Partners,
une société de gestion également enregistrée aupres de la SEC.
Enfin, depuis 2019, le Groupe est présent au Japon au travers
d'une filiale étenue & 100 % par Tikehau IM (Tikehau Investment
Management Japan), qui a été agréée par l'autorité de
supervision financiere locale (Financial Services Authority).

Distribution et commercialisation

Les équipes de vente, marketing et client-services du Groupe ont
pour objectif d’accompagner la croissance des actifs et
I’élargissement de la base de clients-investisseurs. Tikehau
Capital a étoffé sa couverture des clients de maniere significative
sur les dernieres années, en particulier sur le plan géographique,
afin de soutenir la croissance de ses actifs. En Europe, le Groupe
dispose ainsi d’'une force commerciale couvrant les territoires
qu'’il a identifiéss comme les plus réceptifs a son offre. Tikehau
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Capital a également entrepris d’accélérer son développement
commercial en dehors d’Europe, notamment aupres de pays
prioritaires en Asie, Océanie et Amérique du Nord. A la date du
présent Document d’enregistrement universel, Tikehau IM
dispose ainsi d’une force de vente de 21 commerciaux répartis
entre ses différents bureaux et couvrant des investisseurs
institutionnels et des distributeurs en Europe et en Asie dans plus
de 37 pays.

Au 31 décembre 2020, la base de clients-investisseurs de
activité de gestion d’actifs du Groupe était notamment
composée a 49% d’institutionnels (assureurs, fonds de pension
et fonds souverains), a 20% d’investisseurs privés et de family
offices et a 16% de distributeurs (banques privées, réseaux de
conseillers en gestion de patrimoine, réseaux de distribution
bancaires, etc.).

Tikehau Capital a annoncé le 2 septembre 2019 la conclusion
d’une alliance commerciale et financiere avec T&D Insurance
Group, compagnie d’assurance japonaise de premier plan. Cette
alliance permet a Tikehau Capital de renforcer sa présence au
Japon, aprés I'ouverture de son bureau de Tokyo au printemps
2019, et de se rapprocher des institutions financieres japonaises,
qui s'intéressent de maniére croissante aux marchés privés
européens. Plus précisément, Tikehau Capital élargira son offre
aux fonds de pension japonais en mettant a profit I'expertise et le
réseau de T&D Asset Management aupres de ce type de
clientéle. Le partenariat se concentrera sur la distribution des
produits de dette privée de Tikehau Capital, et pourrait étre
étendu par la suite a d’autres classes d’actifs gérées par le
Groupe. Afin de renforcer cette alliance stratégique a long terme,
T&D Insurance Group est entré au capital de Tikehau Capital.

Tikehau Capital a annoncé le 19 décembre 2019 avoir réalisé
une levée de fonds de plus de 400 millions d’euros aupres de
3 000 investisseurs italiens (via les réseaux de Fideuram — Intesa
Sanpaolo Private Banking, le plus grand réseau de banque
privée italien) afin de lancer un fonds destiné a offrir des solutions
d’investissement sur mesures a des clients privés recherchant
une exposition diversifiée sur les marchés privés européens.
Cette opération est un autre illustration de la confiance portée a
Tikehau Capital par ses partenaires et de sa capacité a répondre
aux besoins d’investissements de la clientéle privée. Le Groupe a
€galement lancé au cours du deuxieme trimestre 2020 une
deuxieme campagne de collecte aupres de la clientéle privée de
Banca Fideuram, dans le prolongement de la premiere
campagne finalisée fin 2019.

Tikehau Capital a lancé en avrii 2020 son premier fonds
d’investissement européen a long terme (« ELTIF — European
Long-Term Investment Fund ») en partenariat avec Banca March
en Espagne, un fonds permettant d’offrir a la clientéle privée de
celle-ci un acces aux marchés privés dans la transition
énergétique, en répliquant T2 Energy Transition Fund, le fonds
dédié a la transition énergétique créé en 2018 par Tikehau
Capital avec Total SA, dont la stratégie différenciante vise a offrir
des rendements élevés tout en accélérant la transition vers une
économie bas carbone.

Tikehau Capital a été sélectionné au travers de sa filiale Ace
Capital Partners, pour la gestion exclusive d’'un fonds de private
equity destiné a soutenir la filiere aéronautique dans le cadre
d’un appel d'offres organisé parles grands industriels Airbus,
Safran, Thales et Dassault Aviation, et avec le soutien de I'Etat
francais. Au-dela des 630 millions d'euros d’engagements
obtenus en juillet 2020 dont 230 millions d'euros du Groupe, de
nouvelles souscriptions dont une participation de 100 millions
d'euros du groupe Crédit Agricole fin décembre 2020,
permettent d’atteindre pres de 750 millions d'euros d’encours.

Répartition de la base de clients-investisseurs
du Groupe au 31 décembre 2020

(Périmetre de I'activité de gestion d’actifs)

Autres Groupe Tikehau Capital

Family offices
et clients privés

Actifs
sous gestion

Sociétés de
gestion et
institutionnels

Banques
et autres
distributeurs

En ligne avec le développement de sa présence internationale, le
Groupe étend et internationalise progressivement sa base de
clients-investisseurs et, a fin 2020, 34 % des actifs du périmetre
gestion d’actifs du Groupe provenaient d’'une clientele
internationale (contre 32% a fin 2019, 28 % a fin 2018 et 27 % a
fin 2017).

Les accords commerciaux conclus par Tikehau Capital avec des
réseaux de distributeurs ont essentiellement deux objectifs : (i)
donner acces aux produits du Groupe a des réseaux fermés (de
type banque privée ou banque de détail) pour lesquels un
partenariat de distribution avec paiement de rétrocessions est
nécessaire et (i) développer la distribution des produits de
Tikehau Capital dans certains pays ou le Groupe souhaite
présenter ses avantages compétitifs avec un agent de placement
(third-party marketer) avant éventuellement de procéder au
recrutement d’'un commercial dédié. L’équipe commerciale
opére un suivi régulier des résultats des partenariats
commerciaux du Groupe et de I'impact (effectif ou potentiel) des
rétrocessions sur la profitabilité. A cet effet, les revenus du
Groupe sont analysés nets de rétrocessions aux distributeurs.

L’équipe commerciale est soutenue par un département
marketing en charge du contenu de la documentation
commerciale, de 'organisation des événements clients, de la
veille concurrentielle ainsi que du processus de réponse aux
appels doffres et due diligence. Acela s’ajoutent des
spécialistes produits chargés d’accompagner les commerciaux
en apportant une expertise sur la classe d’actif dont ils sont
spécialistes, ainsi qu’une équipe « service client », en charge des
reportings dédiés, des processus de Know Your Customer
(« KYC ») (Voir la Section 10.7 (Glossaire) du présent Document
d’enregistrement  universel), ainsi que du suivi des
investissements de chaque client dans le Groupe.
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Les fonctions transversales

Les activités opérationnelles du Groupe bénéficient du support
de fonctions transversales : finance, trésorerie, juridique et fiscal,
conformité, middle-office, audit, informatique, ressources
humaines, communication et moyens généraux. Ces équipes
sont logées au sein des filiales pour les équipes qui sont dédiées
a des lignes de métier particulieres. Les fonctions centrales sont
logées au sein de Tikehau Capital Advisors qui appuie le Gérant
de la Société dans la réalisation de ses missions pour le compte
de la Société et du Groupe. Les moyens mis a disposition par
Tikehau Capital Advisors sont décrits plus en détail a la Section
3.5 (Opérations avec des apparentés) du présent Document
d’enregistrement universel. Ces équipes ont été fortement
renforcées au cours des dernieres années afin d’accompagner la
croissance des actifs sous gestion du Groupe.

L’équipe de management

Le rOle et le fonctionnement de la Gérance sont décrites a la
Section 3.1.1 (La  Gérance) du présent  Document
d’enregistrement universel.

A la date du présent Document d’enregistrement universel, les
principales personnes qui participent a la direction de la Société
et de sa filiale Tikehau IM en France ou a I|'étranger sont les
suivantes :

e Carmen Alonso — Responsable du Royaume-Uni et de la
région ibérique ;

e Nathalie Bleunven — Responsable des activités de corporate

lending ;

Luca Bucelli — Co-Responsable de ['ltalie ;

Rodolfo Caceres — Directeur de la recherche-crédit ;

Edouard Chatenoud — Responsable de la région Benelux ;

Peter Cirenza — Président du Royaume-Uni, Président de

|'activité de private equity, Président des Tactical Strategies ;

e Emmanuelle Costa — Directeur du capital humain ;

e Jean-Marc Delfieux — Responsable de la gestion obligataire ;

e Jean-Baptiste Feat - Co-Chief investment officer,
Co-responsable de la région Asie ;
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Dominik P. Felsmann — Responsable de I'Allemagne ;

Thomas Friedberger — Co-Chief investment officer, Directeur
général de Tikehau IM ;

Frédéric Giovansili — Directeur général adjoint de Tikehau IM,
Responsable Groupe des ventes, du marketing et du
développement commercial ;

Tim Grell — Responsable de la région Amérique du Nord ;
Bertrand Honoré — Directeur des systemes d’information ;
Frédéric Jariel — Co-Directeur de I'activité immobiliere ;

Olga Kosters — Responsable des fonds secondaires de dette
privée ;

Emmanuel Laillier — Directeur de I'activité de private equity ;
Maxime Laurent-Bellue — Responsable de I'équipe Tactical
Strategies ;

Jérémy Le Jan — Directeur des opérations de Tikehau Capital
North America ;

® Anne Le Stanguennec — Directeur de I'audit interne ;
e Grégoire Lucas — Directeur des relations extérieures ;

Henri Marcoux — Directeur général adjoint Groupe,
Directeur général de Tikehau IM ;

e Ephraim Marquer — Directeur de la conformité ;

Cécile Mayer-Lévi — Directeur de I'activité de dette privée ;

e \/incent Mercadier — Responsable des stratégies diversifiées et

actions ;

Antoine Onfray — Directeur financier ;
Bruno de Pampelonne - Président
Responsable de la région Asie ;

Neil Parekh — Responsable de I'Asie, de I'Australie et de la
Nouvelle-Zélande ;

Andrea Potsios — Co-Responsable de I'ltalie ;

Benjamin Prior — Directeur des risques de Tikehau IM ;
Geoffroy Renard — Secrétaire général ;

Laura Scolan — Responsable de la France et directrice des
opérations de I'activité de dette privée ;

Guillaume Spinner — Directeur des opérations de Tikehau IM ;
Raphaél Thuin — Directeur des capital markets strategies ;
Christoph Zens — Directeur des activités de CLO.

de Tikehau IM,

LLes équipes de direction des autres filiales du Groupe sont disponibles sur les sites internet de ces sociétés :

Ace Capital Partners : www.ace-cp.com
Credit.fr : www.credit.fr

Homunity : www.homunity.com

IREIT : www.ireitglobal.com

[ ]
[ ]
[ ]
[ ]
e Sofidy : www.sofidy.com
[ ]

Star America Infrastructure Partners : www.starinfrapartners.com

En outre, dans le cadre de ses décisions, I'équipe de direction de la Société opere sous la supervision d'un Conseil de surveillance
composé a 50 % de membres indépendants (voir la Section 3.4.1 (Conseil de surveillance) du présent Document d'enregistrement

universel).
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1314 [’organisation juridique de Tikehau Capital

Au 31 décembre 2020, I'organigramme du Groupe est le suivant :

Crédit Mutuel Arkéa®

FFP Fondateurs Autres
MACSF et Management actionnaires
TEMASEK

North Haven Tactical Value®

36

32,84 % 67,16 % 17,42 % 24,41 %
Y
- Y
Tikehau Casrxtsal Advisors | 58,17 % —»| Fakarava Capital SAS
Y
Tikehau Capital General 37,03 % 6,80 %
Partner SAS v )
. o Autres actionnaires
L Gerant. S — «— 56,17 %
commandité
100 % 50 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 95,99 %
Tikehau IREIT Global Tikehau Tikehau Tikehau . Ace Capital .
Investment Group Capital | capital Europe| | Capital UK Sofidy Partners Credit.fr
Management | | pte, Ltd. (sG) | |[North America Ltd. (GB) Ltd. (GB) SAS SAS SAS
SAS LLC (USA)
100 % 100 % 100 %® 12,62 %P9 100 %®
37,45 %
Star America
. TIM TIM Infrastructure Selectirente Homunity
Asia Pte. Ltd.| | Japan K.K. Partners SA® SAS
(SG) (JP) LLC (USA)

(1)

et le management de Tikehau Capital aux cétés d'un partenaire stratégique, Financiere Agache.

@
3)
“)
(©)

Directement ou indirectement.

sociétés sont de droit frangais sauf mention contraire.
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Le 15 mars 2021, Crédit Mutuel Arkéa a cédé I'intégralité de sa participation dans Tikehau Capital Advisors a une holding contrélée par les fondateurs
Un véhicule d'investissement de North Haven Tactical Value, géré par une équipe de Morgan Stanley Investment Management.
Concert détient 52,05 % (Voir Section 1.3.2.2(c) du présent Document d’enregistrement universel pour plus de détails).

La Société détient 50,01 % des droits de vote dans IREIT Global Group Pte. Ltd.
NB : Dans le présent organigramme, les pourcentages de capital sont équivalents aux pourcentages de droit de vote, sauf mention contraire. Les



Les principales entités du Groupe, telles qu’elles figurent sur cet

organigramme sont les suivantes :

e Tikehau Capital SCA est la société de téte du Groupe dont
les titres sont admis aux négociations sur le marché
réglementé d’Euronext Paris. La Société a pour Gérant et
associé commandité Tikehau Capital General Partner. La
Société a pour objet d’investir, directement ou indirectement,
dans les plateformes d’investissement du Groupe pour
accompagner leur croissance. Elle est également un
investisseur important dans les fonds et véhicules gérés par le
Groupe ou en tant que co-investisseur aux cotés de ceux-ci.
Enfin, elle peut réaliser des investissements opportunistes en
dehors de ses plateformes et de ses lignes de métier pour
rechercher les meilleures sources de création de valeur ;
Tikehau Investment Management (« Tikehau IM») est la
principale plateforme du Groupe dédiée a la gestion d’actifs.
Tikehau IM est agréée par I'AMF en tant que société de
gestion de portefeuille depuis janvier 2007. Au 31 décembre
2020, Tikehau IM gérait 15,8 milliards d’euros, soit environ
55 % des actifs sous gestion de Tikehau Capital ;

Tikehau Capital Europe est une filiale anglaise du Groupe qui
gére des véhicules de titrisation dédiés aux CLO (Collateralized
Loan Obligations), un produit spécialisé correspondant a des
obligations adossées a un portefeuille de préts a effet de levier.
Cette activité est rattachée a l'activité de dette privée du
Groupe. Tikehau Capital Europe a été agréé par la Financial
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décembre 2018 par la Société. Au 31 décembre 2020, Ace
Capital Partners gérait 1,1 milliard d’euros, soit environ 4 %
des actifs sous gestion de Tikehau Capital. (Voir
la Section 1.3.2.4 (Activité de private equity)du présent
Document d’enregistrement universel).

Tikehau Capital North America est une filiale américaine de
la Société au sein de laquelle sont logées une partie des
équipes du Groupe basées aux Etats-Unis. Elle est enregistrée
en qualité de conseiller en investissement (Registered
Investment Advisor) auprées de lautorité de supervision
financiere américaine (Securities and Exchange Commission,
SEC). Cette société a vocation a développer une activité de
gestion d’actifs et contribuer au développement du Groupe
dans ses stratégies aux Etats-Unis. Au 31 décembre 2020,
Tikehau Capital North America gérait 0,2 milliard d’euros, soit
environ 1 % des actifs sous gestion de Tikehau Capital.

Star America Infrastructure Partners est un gestionnaire et
développeur d'actifs d'infrastructure basé aux Etats-Unis, dont
les activités se concentrent sur I'Amérique du Nord. En juillet
2020, le Groupe a pris le contrdle de 100% de Star America
Infrastructure Partners. Au 31 décembre 2020, Star America
Infrastructure Partners gérait 0,6 milliard d’euros, soit environ
2% des actifs sous gestion de Tikehau Capital. (Voir
la Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs réels) du présent Document
d’enregistrement universel) .

Les principales entités commanditaires et commanditées du

Conduct Authority (le régulateur financier britannique) en 2015. Groupe sont les suivantes :

Au 31 décembre 2020, Tikehau Capital Europe gérait

2,2 milliards d’euros, soit environ 8 % des actifs sous gestion e Tikehau Capital General Partner est le Gérant unique et le

de Tikehau Capital. Tikehau Capital Europe est détenue a
100 % par la Société. (Voir la Section 1.3.2.1 (Activité de dette
privée) du présent Document d’enregistrement universel) ;
IREIT Global Group («IGG ») est la société de gestion
singapourienne  d’'une fonciere cotée a  Singapour :
IREIT Global. Tikehau Capital détient 50,00 % du capital d’'IGG
a la suite de la cession d’une partie de sa participation a City
Developments Limited en avril 2019. IGG est agréé en tant
que société de gestion par la Monetary Authority of Singapore
(MAS, le régulateur financier singapourien). IREIT Global a été
la premiere fonciere cotée a Singapour ayant comme stratégie
d’investir dans des actifs immobiliers situés en Europe. Au
31 décembre 2020, sur la base du rapport annuel d’IREIT
Global, la valeur des actifs immobiliers détenus par IREIT
Global était évaluée a 0,7 milliard d’euros, soit environ 3 % des
actifs sous gestion de Tikehau Capital. (Voir la
Section 1.3.2.2(c) (Sociétés foncieres gérées par le Groupe) du
présent Document d’enregistrement universel) ;

Sofidy est une société de gestion spécialisée dans la gestion
de fonds immobiliers grand public acquise en décembre 2018
par la Société. Sofidy, qui a été créée en 1987, est agréée par
’AMF en tant que société de gestion de portefeuille depuis
juillet 2007. Au 31 décembre 2020, Sofidy gérait 6,7 milliards
d’euros, soit environ 23 % des actifs sous gestion de Tikehau
Capital. (Voir la Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs réels) du
présent Document d’enregistrement universel) ;

Ace Capital Partners (anciennement ACE Management)
est une société de gestion spécialisée dans les secteurs de
I'aéronautique, de la défense et de la cybersécurité. Ace
Capial Partners, qui a été créée en 2000, est agréée par I'’AMF
en tant que société de gestion de portefeuille depuis
mai 2000. La société Ace Capital Partners a été acquise en

seul associé commandité de la Société (voir la Section 3.1.1
(La Gérance) du présent Document d’enregistrement
universel). Son activité principale vise toute prestation de
conseil et d’'assistance, notamment en matiére financiére ou
stratégique. Le Président de Tikehau Capital General Partner
est AF&Co et son Directeur général est MCH. Les informations
relatives a AF&Co et MCH sont respectivement détaillées a la
Section 3.1.1 (La Gérance - renseignements concernant
AF&Co et Monsieur Antoine Flamarion) et a la Section 3.1.1
(La Gérance - renseignements concermnant MCH et
Monsieur Mathieu ~ Chabran) du  présent  Document
d’enregistrement universel. Le capital de Tikehau Capital
General Partner est détenu a 100 % par Tikehau Capital
Advisors ;

Tikehau Capital Advisors est le principal actionnaire de la
Société qui, au 31 décembre 2020, détient I'intégralité du
capital et des droits de vote de son Gérant-Commandité,
Tikehau Capital General Partner. Tikehau Capital Advisors
regroupe les fonctions centrales sur lesquelles s’appuie le
Gérant dans la réalisation de ses missions pour le compte de
la Société et du Groupe. Son activité principale vise
acquisition, la détention, la gestion de toute forme de
participations et valeurs mobilieres. Le Président de Tikehau
Capital Advisors est AF&Co et son Directeur général est MCH.
Au 31 décembre 2020, le capital de Tikehau Capital Advisors
est réparti entre des managers et fondateurs de Tikehau
Capital qui détiennent ensemble 67,16 % du capital et des
droits de vote de Tikehau Capital Advisors et un groupe
d’actionnaires institutionnels :  Crédit Mutuel Arkéa, FFP,
MACSF, Temasek et North Haven Tactical Value, qui se
répartissent le solde de 32,84 % ;

(1) Le 15 mars 2021, Crédit Mutuel Arkéa a cédé l'intégralité de sa participation dans Tikehau Capital Advisors a une holding contrélée par les
fondateurs et le management de Tikehau Capital aux cotés d’un partenaire stratégique, Financiere Agache.
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e Fakarava Capital a pour activité principale toute prestation de
services et de conseils dans les domaines financiers et
immobiliers, ainsi que 'acquisition, la détention, la gestion de
tous titres de participations et valeurs mobilieres. Le Président
de Fakarava Capital est Makemo Capital (société détenue
majoritairement par AF&Co et MCH) et ses Directeurs
généraux sont AF&Co et MCH. Le capital de Fakarava Capital
est détenu a 58,17 % par Tikehau Capital Advisors, 17,42 %
par les fondateurs et le management et pour 24,41 % par des
actionnaires externes au Groupe.

Tikehau Capital exerce son activité de gestion d’actifs au travers
de plateformes dédiées logées au sein de ses principales filiales.
Dans le cadre de son activit¢ d’investissements directs, le
Groupe opeére au travers de la Société et de trois de ses filiales,
avec I'appui de son Gérant et de Tikehau Capital Advisors.

Les sociétés dédiées a la gestion d’actifs

Tikehau Investment Management (Tikehau IM)

Créée par Tikehau Capital fin 2006, Tikehau IM est la principale
plateforme de Tikehau Capital dédiée a la gestion d’actifs. Au
31 décembre 2020, Tikehau IM est présente sur I'ensemble de
I'activité de gestion d’actifs de Tikehau Capital : la dette privée,
les actifs réels, les capital markets strategies (gestion
obligataire/gestion diversifiée et actions) ainsi que le private
equity. Tikehau IM est agréée par 'AMF en tant que société de
gestion de portefeuille depuis janvier 2007 (sous le numéro
GP-07000006).

Tikehau IM est devenu, en France, I'un des acteurs de référence
de linvestissement spécialisé sur les marchés de dette
européens, couvrant I'ensemble des produits de cette classe
d’actifs. Ainsi, Tikehau IM a vu ses performances récompensées
par divers prix et distinctions qui sont venus consacrer son
expertise et son développement, notamment pour les plus
récents : Best Debt Provider of the Year — Alternative par Private
Equity Wire et «Préteur Private Debt, catégorie Large» des
Grands Prix de Private Equity Magazine en 2020, 1* prix par
Morningstar dans la catégorie «EUR Allocation Fund» pour
Tikehau INCA en 2019 (action P), un Trophée d’Or de la meilleure
gamme SICAV et fonds obligations Europe sur trois ans en 2017
et 2018 par Le Revenu, Private Debt Lender of the Year en 2018
pour la 4e année consécutive par Private Equity Magazine,
meilleure société de gestion en 2017 lors des Global Invest
Forum Awards organisés par I'AGEFI, un Globe de la Gestion
pour Tikehau Income Cross Assets (depuis fusionné dans
Tikehau International Cross Assets) par Gestion de Fortune en
2017 (catégorie «Flexibles »), un Thomson Reuters Lipper fund
Award pour Tikehau Taux Variables en 2017 (Best fund over five
years in the Bond Euro — Short Term category), un Globe de la
Gestion pour Tikehau Credit Plus par Gestion de Fortune en
2016 (catégorie «Obligations Haut Rendement»), Unitranche
Lender of the Year en Europe en 2015 par Private Debt Investor,
ou The Best Financial Provider in Small-Mid Cap Category en
2015 par Private Equity Magazine.

Au fur et @ mesure de son développement, Tikehau IM a élargi le
spectre de ses activités vers de nouvelles classes d’actifs.
Tikehau IM, qui est la principale société de gestion du Groupe, a
vocation a poursuivre son développement dans d’autres classes
d’actifs (Voir la Section 1.2 (Stratégie et atouts concurrentiels) du
présent Document d’enregistrement universel).

Depuis juin 2018, la Société détient 100 % du capital de
Tikehau IM.

L’agrément délivré a Tikehau IM par I'AMF l'autorise a (i) gérer
des OPCVM au sens de la Directive n® 2009/65/CE du 13 juillet
2009, (i) gérer des FIA au sens de la Directive n® 2011/61/UE du
8 juin 2011, ce qui concerne des types de fonds tels que les
OPCI, les FCT, ou les FPCI (voir le Glossaire figurant en
Section 10.7 du présent Document d’enregistrement universel),
(i) commercialiser des OPCVM et FIA gérés par un autre
gestionnaire et exercer une activité de conseil en investissement.

Au travers de ses différentes stratégies d’investissement,
Tikehau IM entend étre en mesure de proposer le meilleur couple
risque/rendement a ses clients-investisseurs, en proposant une
gamme étendue de produits, sous des formats variés et a tous
les niveaux de la structure du capital.

Cet objectif repose sur la capacité du Groupe (i) a identifier des
opportunités d’investissement grace a sa connaissance des
marchés et son réseau relationnel et a analyser en profondeur et
de facon indépendante différents émetteurs et (i) identifier les
meilleurs couples risque/rendement au sein de chaque classe
d’actifs considérée. Tikehau IM pratique sur tous ses métiers une
gestion de conviction (c’est-a-dire s’appuyant sur des
convictions fortes concernant ses projets d’investissement) et se
veut réactive et opportuniste pour ses clients-investisseurs, en
leur assurant la transversalité de ses gestions a travers une
plateforme opérationnelle et une recherche fondamentale solide
et propriétaire. Les équipes de Tikehau IM, qui disposent de
professionnels aux profils variés et complémentaires ont pour
objectif de promouvoir une exécution et un suivi optimaux des
investissements, ainsi qu’un acces aussi efficient que possible au
marché. Ces équipes suivent un univers d’investissement qui se
caractérise par une grande diversité en matiere de taille (y
compris un grand nombre de PME-ETI (voir le Glossaire figurant
en Section 10.7 du présent Document d’enregistrement
universel), de secteur d’activité, de performance financiere
(croissance, profitabilité, endettement, structure de capital), de
localisation géographique, de marché sous-jacent, de type
d’instruments, d’échéance, de structure juridique, de séniorité,
de clauses financieres contractuelles (covenants), et de garantie
ou de sdreté.

Dans le domaine du crédit, Tikehau IM privilégie une approche
directe et flexible des solutions de financement offertes aux
entreprises, correspondant a I'expérience pluridisciplinaire de ses
équipes, capables d’initier, d’exécuter et d’assurer le suivi et le
monitoring de différents types d’investissement. Tikehau IM
s’attache a construire des portefeuilles et a mettre en place des
financements adaptés et adaptables aux tendances de marché
ainsi qu’aux diverses contraintes fiscales, comptables ou
réglementaires des clients-investisseurs. Au-dela de I'approche
directe et sur-mesure privilégiée généralement par Tikehau
Capital quand les conditions de I'investissement s’y prétent, les
investissements peuvent également étre opérés par les équipes
de Tikehau IM dans le cadre d’opérations de marché, de
syndications bancaires ou de placements privés intermédiés.

Au fil des années, 'accélération de I'activité de gestion d’actifs
menée par Tikehau Capital s’est accompagnée d’'un
renforcement significatif des effectifs de Tikehau IM, ainsi que
I'accroissement de sa présence a l'international.
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Au 31 décembre 2020, Tikehau IM gérait 15,8 milliards d’euros,
soit environ 55 % des actifs sous gestion de Tikehau Capital
(28,5 miliards d’euros) ™. Depuis sa création en 20086,
Tikehau IM a bénéficié d’une croissance importante de ses actifs
sous gestion. La base de clients-investisseurs de Tikehau IM
continue de s’élargir et de s’internationaliser en ligne avec
l'objectif qui a été fixé lors de I'ouverture de bureaux
internationaux. Dans le cadre de ses objectifs, Tikehau IM
travaille continuellement a adapter ses gammes de produits et a
améliorer ses méthodes de distribution et sa présence sur
chacun de ses marchés.

LLe modele économique de Tikehau IM repose sur la capacité de
ses équipes a lever et a investir et a gérer des fonds qui
généreront des revenus de différentes natures, notamment de
commissions de gestion en bénéficiant en particulier de I'effet
d’échelle. La base de colts de Tikehau IM est essentiellement
composée de colts fixes (charges de personnel notamment).
Les colts variables correspondent essentiellement aux
rétrocessions de commissions concédées par Tikehau IM aux
distributeurs auxquels Tikehau IM recourt pour distribuer ses
fonds.

Tikehau IM propose a ses clients-investisseurs une variété
importante de fonds et gere a la fois des fonds ouverts et des
fonds fermés, qui sont investis dans différentes classes d’actifs.
Les fonds ouverts permettent aux investisseurs d’entrer et de
sortir du fonds a tout moment, tandis que les parts de fonds
fermés ne peuvent étre souscrites que pendant une période de
temps limitée (dite période de souscription) et n’offrent pas la
possibilité de faire une demande de rachat. Dés lors, le nombre
de parts des fonds ouverts change constamment durant la vie
du fonds, le volume d’actifs variant en fonction des entrées et
des sorties, mais aussi en fonction de I'évolution des marchés
financiers. A I'inverse, la liquidité des fonds fermés est plus faible
et le nombre de parts est stable une fois la période de
souscription close.

Les fonds fermés garantissent des revenus pour le Groupe sur
toute la durée de vie du fonds, ces revenus générant
majoritairement des commissions de gestion pour un niveau fixé
lors de la levée du fonds, le phasage dépendant souvent
néanmoins de leur vitesse d’investissement. Cependant, ces
fonds ont des durées de vie limitées et nécessitent donc des
phases de levée réguliéres. A I'inverse, les revenus des fonds
ouverts sont plus irréguliers puisque les commissions de gestion
sont assises sur la valeur liquidative du fonds, qui est soumise
aux entrées et sorties des clients-investisseurs et aux variations
des marchés financiers. Toutefois, la durée de vie d'un fonds
ouvert n’est pas limitée et les afflux de nouveaux capitaux
peuvent intervenir a tout moment. Enfin, il est a noter que les
fonds de dette fermés permettent a Tikehau IM d’avoir une
appréciation fiable de I'horizon de sortie du fonds et du TRI
potentiel du fonds (voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du
présent Document d’enregistrement universel). Il en va de méme
des fonds immobiliers, puisque les immeubles gérés par Tikehau
IM sont majoritairement loués dans le cadre de contrats de bail
de longue durée. Une fois les fonds investis, les perspectives de
rentabilité et de concrétisation d’un intéressement a la
surperformance (carried interest) sur ces catégories de fonds
sont donc assez prévisibles.

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

Tikehau Capital Europe

Depuis 2007, Tikehau Capital investit sur les marchés du crédit,
et notamment du crédit a haut rendement (high yield), dans le
cadre de ses capital markets strategies et de son activité de
dette privée, au travers de Tikehau IM. Fort de son expertise sur
ces marchés et dans un contexte de regain d’intérét pour ce
segment et d’une reprise des LBO (voir le Glossaire figurant en
Section 10.7 du présent Document d’enregistrement universel)
en Europe depuis 2013, le Groupe s’est lancé en 2015 sur le
marché de la titrisation de créances a travers la mise en place de
véhicules de titrisation dédiés aux CLO, un produit spécialisé
correspondant a des obligations adossées a un portefeuille de
préts a effet de levier.

Les véhicules de CLO de Tikehau Capital sont structurés par
Tikehau Capital Europe et placés sous sa gestion. En 2015,
Tikehau Capital Europe a été agréée par la Financial Conduct
Authority (« ECA ») au Royaume-Uni, notamment pour le conseil
en matiere d’investissements, I'arrangement d’opérations
d’investissement et la gestion d’investissements. En ligne avec
I'objectif annoncé de Tikehau Capital de s’installer durablement
sur le marché des CLO a travers Tikehau Capital Europe, le
Groupe a réalisé une opération de CLO par an depuis 2015 pour
un montant cumulé de 2,2 milliards d’euros au 31 décembre
2020.

Plus d’informations concernant Tikehau Capital Europe et les
opérations de CLO réalisées par cette filiale figurent a la
Section 1.3.2.1(c) (Activité de CLO) du présent Document
d’enregistrement universel.

Sofidy
Voir la Section 1.3.2.2(b) (Fonds immobiliers gérés par Sofidy) du
présent Document d’enregistrement universel.

IREIT Global Group
Voir la Section 1.3.2.2(c) (Sociétés foncieres gérées par le
Groupe) du présent Document d’enregistrement universel.

Credit.fr

En 2017, la Société a réalisé I'acquisition d’environ 96 % de
Credit.fr, un spécialiste francais du financement participatif pour
les TPE-PME. Cette acquisiton a permis au Groupe de
consolider et d’élargir sa plateforme de préts a I'économie et
d’étendre son offre de financement d’entreprises aux TPE et
PME. Au travers de Credit.fr, Tikehau Capital est désormais en
mesure de proposer a son écosysteme d’investisseurs et de
partenaires d’élargir leur politique d’investissement, aujourd’hui
concentrée sur les ETI et les grandes entreprises, a des acteurs
de plus petite taille qui sont rigoureusement sélectionnés par les
équipes de Credit.fr.

Credit.fr est enregistrée aupres de I'ORIAS en qualité
d’intermédiaire en financement participatif depuis le 17 octobre
2014 et de conseiller en investissements participatifs depuis le
21 avril 2017.

Homunity

En janvier 2019, le Groupe a pris le contrble de 100 % de la
société Homunity SAS. Cette derniere est la premiere plateforme
de crowdfunding immobilier spécialisée en France, permettant
au Groupe de renforcer sa position sur le segment du
crowdfunding, d’accélérer sa croissance et de diversifier son
offre sur lemarché du prét participatif en plein essor.

(1) Voir la Section 1.3.1.2 (Le modele économique de Tikehau Capital) du présent Document d’enregistrement universel.
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Ace Capital Partners

Voir la Section 1.3.2.4(c) (Fonds de private equity gérés par Ace
Capital Partners) du présent Document d’enregistrement
universel.

Star America Infrastructure Partners

En juillet 2020, le Groupe a pris le controle de 100% de Star
America Infrastructure Partners LLC, société de gestion d'actifs
d'infrastructure |, LP et du fonds Star America Infrastructure
Fund Il, LP, basés aux Etats-Unis. Cette acquisition permet a
Tikehau Capital de diversifier ses encours vers une nouvelle
classe d’actifs porteuse et de renforcer sa stratégie de
développement en Amérique du Nord.

Les sociétés dédiées a l'investissement

A la date du présent Document d’enregistrement universel,
Tikehau Capital exerce ses activités d’investissement en direct
ou au travers de sociétés holdings. Dans ce cadre, le Groupe
s’appuie sur son Gérant, Tikehau Capital General Partner, qui
s’appuie lui-méme sur les ressources et les équipes de Tikehau
Capital Advisors.

Tikehau Capital

Tikehau Capital SCA est la société de téte du Groupe dont les
titres sont admis aux négociations sur le marché réglementé
d’Euronext Paris. La Société a pour Gérant et associé
commandité Tikehau Capital General Partner (voir ci-apres).

Historiquement, la Société était une société d’investissement
indépendante ayant pour objet d’investir dans tous types de
classe d’actifs. Bien que ce mandat d’investissement se soit
restreint a mesure de la création de plateformes dédiées au sein
du Groupe, la Société s’est attachée a construire un portefeuille
diversifie d’investissements.

La Société est également un investisseur important dans les
fonds et véhicules gérés par le Groupe ou en tant que
co-investisseur dans les opérations réalisées par ces derniers.
Elle investit également, directement ou indirectement, dans les
plateformes du Groupe pour accompagner leur croissance.

Enfin, elle peut réaliser des investissements opportunistes en
dehors de ses plateformes et de son activité de gestion d’actifs
pour rechercher les meilleures sources de création de valeur (voir
la Section 1.2 (Stratégie et atouts concurrentiels) du présent
Document d’enregistrement universel).

Tikehau Capital General Partner

Tikehau Capital General Partner assume la Gérance de la
Société et a pour objet la prestation de conseil et d’assistance,
notamment en matiére financiere ou stratégique. En sa qualité de
Gérant de la Société, Tikehau Capital General Partner détermine
et met en ceuvre la stratégie du Groupe et est en mesure
d’allouer le capital de la Société de maniere flexible et optimale,
en ligne avec les objectifs du Groupe (Voir la
Section 1.2 (Stratégie et atouts concurrentiels) du présent
Document d’enregistrement universel).

Plus d’informations concernant Tikehau Capital General Partner
figurent a la Section 3.1.1 (La Gérance) du présent Document
d’enregistrement universel.

Tikehau Capital Advisors

Tikehau Capital Advisors appuie le Gérant de la Société dans la
réalisation de ses missions pour le compte de la Société et du
Groupe en mettant a leur disposition, dans le cadre de contrats
de prestations de services, des moyens matériels et humains,
telle qu’une équipe dédiée qui rassemble les fonctions centrales
du Groupe, a savoir notamment la Stratégie, la Direction
juridigue et réglementaire, la Direction de la Communication et
des affaires publiques, les Relations investisseurs, la Direction
financiere, la Direction du capital humain, les fonctions ESG, la
Direction des systemes d’information, la Direction de la
conformité, I’Audit interne, le conseil en matiére d’opérations de
fusions et acquisitions et le business development. Cette équipe
permet a la Société et au Groupe de réaliser leurs activités
d’investissement dans les meilleures conditions et a été
fortement renforcée ces demieres années. Au 31 décembre
2020, Tikehau Capital Advisors détenait directement 37,0 % du
capital et des droits de vote de la Société.
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1.3.2
1.3.2.1

Activité de gestion d’actifs

Activité de dette privée

Au 31 décembre 2020

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

Actifs sous gestion de I'activité de dette privée

Part de 'activité sur le total d’actifs sous gestion du Groupe
Evolution par rapport & 'exercice précédent

Salariés de I'activité de dette privée

Sociétés concernées

Principaux types de fonds

9,3 milliards d’euros
33 %

+8 %

63

Tikehau IM

Tikehau Capital Europe
Credit.fr

Homunity

Tikehau Capital North America

Fonds commun de titrisation de droit frangais (« FCT »)
Fonds professionnel spécialisé de droit frangais (« EPS »)
Société d’'investissement a capital variable — fonds
d’investissement spécialisé de droit luxembourgeois

(« SICAV-SIF ») a compartiments multiples

Fonds d'investissement alternatif réservé (« RAIF »)

Tikehau Capital est I'un des pionniers des opérations de dette
privée en Europe. Les équipes de dette privée du Groupe sont
impliquées sur des opérations de financement d’'une taille
d’intervention comprise entre 3 et 300 millions d’euros (hors
activité de crowdfunding exercée par Credit.fr et Homunity) avec
un rdle soit d’arrangeur, soit de participant.

D’une maniere générale, la dette privée désigne une classe
d’actifs a part entiere du marché du crédit et regroupe
'ensemble des métiers de financements dits alternatifs sous la
forme de préts et d’obligations souscrits par des institutions non
bancaires. Ces financements sont généralement non cotés et
iliquides et ne s’échangent pas activement sur des bourses de
valeurs organisées. |l s’agit plutét de financements portés
jusqu’a leur maturité (buy and hold) ou plus fréquemment jusqu'a
un changement d’actionnaires, effectués dans le cadre de
véhicules d’investissement structurés en conséquence avec un
passif long. Sur le marché des préts syndiqués (a savoir le
segment le plus liquide de la dette privée), les échanges ont lieu
sur des marchés de gré a gré caractérisés par d’importants
volumes et animés par les banques d’investissement et d’autres
acteurs de marché (market-makers et brokers-dealers). Dans la
mesure ou ces financements sont privés, la documentation
correspondante (note d’information, contrat de prét, etc.) n’est
pas publiqgue et ne peut étre consultée par les préteurs ou
investisseurs potentiels qu’aprés la signature d’'un accord de
confidentialité.

’activité de la dette privée est venue compléter I'activité de
préts des banques de financement d’investissements classiques
et connait un essor tres important en Europe en général et en
France en particulier qui représente le deuxieme marché en
Europe derriere le Royaume-Uni (Voir la Section 1.4 (Tikehau
Capital et son marché) du présent Document d’enregistrement

universel). Dans ce contexte de désintermédiation, certains
gérants d’actifs ont congu des mécanismes et structuré des
fonds afin de pouvoir préter directement aux entreprises en leur
proposant une solution alternative aux canaux bancaires
classiques. Outre les fonds de préts « syndiqués » arrangés par
des banques, les investisseurs institutionnels souscrivent de plus
en plus a des fonds de préts arrangés par des préteurs
« directs » ou « alternatifs » tels que Tikehau Capital afin de
diriger une partie croissante de leur épargne vers I'économie
réelle. Certains de ces investisseurs peuvent également procéder
a des co-investissements sélectifs dans des opérations de
financement aux cOtés de ces préteurs, afin d’augmenter la
capacité de financement de ces derniers.

Dans le cadre de cette activité, Tikehau Capital propose aux
entreprises une gamme de solutions sur-mesure afin de faire
converger au mieux les besoins des entreprises, de leurs
équipes de management et de leurs actionnaires avec ceux des
investisseurs institutionnels (assurances, mutuelles, fonds de
pension, fonds souverains, etc.) de Tikehau Capital.

Une méme entreprise pourra ainsi étre financée en dette pure, en
titres de créance, en titres de créance donnant acces au capital
(OBSA, OC, ORA, etc.), en capital, ou par une combinaison de
plusieurs de ces instruments. Ces instruments peuvent
compléter un financement bancaire ou non bancaire de
'emprunteur et peuvent bénéficier de slretés équivalentes.
Leurs formats variés (préts et obligations, amortissables ou
remboursables in fine, a taux fixe ou variable) permettent de
répondre au mieux aux besoins de flexibilité des entreprises en
matiere de financement. Les équipes de Tikehau Capital ont
développé une expertise reconnue dans I'industrie pour arranger,
mettre en place ou investir dans diverses opérations de
financement, notamment les structures suivantes :
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e Dette Senior, a savoir des financements de premier rang
bénéficiant de slretés dont le remboursement est prioritaire
par rapport aux dettes subordonnées et au capital
(« Dette Senior »). La Dette Senior, d’une maturité de 4 a 7 ans
en moyenne, est parfois assortie de covenants (fixés
contractuellement, imposant notamment a I'emprunteur de
respecter certains ratios financiers) qui permettent aux
préteurs d’effectuer des contréles réguliers sur I'’évolution de la
situation financiere de I'emprunteur. Les caractéristiques de
ces financements permettent de limiter les taux de défaut et
d’offrir des perspectives de recouvrement favorables aux
créanciers en cas de non-respect de ratios ou d’une
dégradation significative de la performance. En général, la
Dette Senior présente une rémunération a taux variable qui se
compose d’'un taux de référence (Euribor ou Libor le plus
souvent assorti d’un plancher (floor) oscillant typiquement
entre Oet1%) augmenté d'une marge (spread) qui est
fonction de I'appréciation du risque de crédit de I'emprunteur.
De ce fait, la Dette Senior offre a son porteur une protection
naturelle contre le risque de taux ;

e Dette Stretched Senior, a savoir des financements en Dette
Senior sur mesure in fine, le plus souvent arrangés par des
fonds de dette, avec un niveau potentiel de levier plus élevé
que la Dette Senior classique (« Stretched Senior »), tout en
demeurant des dettes de premier rang assorties de slretés et
de covenants permettant d’anticiper tout décalage par rapport
aux prévisions initiales ;

e Financement Unitranche, a savoir des financements
combinant la composante Dette Senior et dette
subordonnée/Mezzanine en un seul et méme instrument
permettant de simplifier la structure financiere et sa
documentation juridique et permettant d’offrir une plus grande
flexibilité. Le financement, entierement in fine, est un élément
clé pour la société afin de poursuivre son développement
organique ou par croissance externe et ses plans
d’investissement. Ces financements unitranche sont, selon les
juridictions géographiques, généralement structurés sous
forme d’obligations ou de préts (« Unitranche »), également
assortis de slretés, de premier rang et encadrés par un jeu de
covenants ;

® Financement Mezzanine, a savoir des financements en dette
subordonnée assortie de slretés de 2° rang, qui s'interposent
entre la Dette Senior et les capitaux propres (« Mezzanine ») et
qui sont également assortis de covenants et régis par une
convention de subordination avec les préteurs en Dette
Senior.

Les financements mis en place reposent principalement sur la
faculté de prévision des flux de trésorerie (cash flows) futurs
générés ainsi que sur la préservation de la valeur induite de la
société concernée. Les équipes de Tikehau Capital ont
également développé une expertise pour arranger des
financements sur mesure offrant un large spectre de solutions,
dans un contexte de transmission d’entreprise, de recomposition
d’actionnariat ou en accompagnement de la croissance
organique ou externe d'une entreprise (Voir la Section
1.3.2.1(a) « Activité de direct lending » (financement direct) du
présent Document d’enregistrement universel).

En synergie avec le reste de I'équipe de dette privée (regroupant
I'activité de direct lending et I'activité de dette senior (leveraged
loans), s’ajoute I'expertise des équipes de Tikehau Capital
Europe dans le cadre de son activitt de CLO active sur les
syndications de larges préts bancaires européens, ainsi que sur
les marchés obligataires (Voir la Section 1.3.2.1(b) (Activité de
Dette Senior (leveraged loans) et la Section 1.3.2.1(c) (Activité de
CLO) du présent Document d’enregistrement universel).

Des 2006, Tikehau Capital a identifieé le potentiel de
développement de I'activité de dette privée en se spécialisant sur
les financements d’acquisition de type LBO (voir le Glossaire
figurant en Section 10.7 du présent Document d’enregistrement
universel) sur les marchés primaires et secondaires. Dans un
contexte de dislocation des marchés entre 2007 et 2009,
Tikehau Capital a su saisir les opportunités permettant
d’accélérer son développement et ainsi prendre part a
'émergence des financements alternatifs de dette privée
initialement majoritairement alimentée par I'expansion de gérants
d’actifs anglo-saxons sur le continent européen et en France en
particulier. Afin de suivre I'évolution du marché et notamment
I'augmentation de la taille des financements, Tikehau Capital a
notamment conclu une alliance commerciale avec le groupe
bancaire Macquarie en 2012, lui permettant de structurer des
opérations de financement de taille significative (jusqu’a
200 millions d’euros). Consacrant I'expertise et 'infrastructure de
Tikehau Capital dans le domaine de la dette privée, I'initiative de
place NOVO (fonds obligataire dédié aux PME-ETI (voir le
Glossaire figurant en Section 10.7 du présent Document
d’enregistrement universel), lancé sous I'égide de la Caisse des
dépbts et consignations (CDC), la Fédération frangaise de
'assurance (FFA) et 27 compagnies d’assurance européennes
ainsi que le Fonds de Réserve des Retraites (FRR), a été pour
partie confiée a Tikehau Capital en octobre 2013 (voir ci-apres).
En 2015, une deuxieme initiative de place, NOVI, a également
été confiée pour partie a Tikehau Capital (voir ci-apres). Le
deuxieme millésime de NOVO, Tikehau NOVO 2018 a, par
ailleurs, été lancé en 2018. Dans le contexte de la crise liée a la
pandémie de Covid-19, une nouvelle initiative a été lancée par
les assureurs. Tikehau Capital a été a nouveau choisi pour
poursuivre le déploiement d’'un fonds NOVO 2020, afin
d'accompagner des entreprises ayant des besoins de
financement dans le contexte de la sortie de la pandémie.

En octobre 2016, Tikehau Capital a annoncé un projet d’accord
pour assurer la gestion déléguée de I'activité de dette senior
européenne (leveraged loans) de Lyxor UK (société de gestion
appartenant au groupe Société Générale). Cette opération a
permis au Groupe de renforcer son activité Dette Senior, en
particulier sur les opérations de type LBO (voir le Glossaire
figurant en Section 10.7 du présent Document d’enregistrement
universel). A lissue de cette opération, Tikehau IM s’est
substituée a Lyxor UK pour devenir le gérant de quatre fonds de
Dette Senior européenne de Lyxor, qui représentaient un total
d’environ 700 millions d’euros d’actifs sous gestion. Dans le
cadre de cet accord, I'équipe opérationnelle de Dette Senior
européenne de Lyxor UK a rejoint les effectifs de Tikehau Capital
basés a Londres afin de renforcer les moyens de Tikehau Capital
et d’assurer la continuité des opérations.

En 2018, I'équipe de dette privée de Tikehau Capital s’est vu
décerner, pour la quatrieme année consécutive, le prix de
« Préteur dette privée de I'Année » par Private Equity Magazine.
En 2019, Tikehau Capital a été nominé parmi quatre firmes au
titre de « Best European Private Debt provider » identifié par PDI
et a regu le prix de « Best Debt Provider-Alternative of the Year »
décerné par Private Equity Wire. En mars 2020, Tikehau Capital
s’est vu décerner le prix de « Best Debt Provider of the Year —
Alternative » par Private Equity Wire. Pour la cinquieme année
consécutive, Tikehau Capital a regu en 2020 le prix du « Préteur
Private Debt, catégorie Large» lors des Grands Prix 2020 de
Private Equity Magazine, et en Italie I'équipe de dette privée a été
distinguée avec le prix de «Private Debt Award» de P'AlIF]
(Associazion Italiana Private Equity, Venture Capital e Private
Debt). Au titre de I'année 2020, I'équipe Tikehau Dette Privée
s’est vu récompensée avec le prix le plus emblématique au
niveau mondial de «Lender of the Year Europe» décerné par
Private Debt Investors (PDI) et a figuré en téte du classement
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établi par Capital Finance sur les opérations effectuées en
France, ainsi que Best Private Debt Team in ltaly et meilleurs
deals avec BPI. Tikehau Capital a été aussi élu Best new Comer
avec la stratégie Tikehau Private Debt Secondaries par PDI, et
Best Debt Provider of the Year, Alternatives par Private Equity
Wire 2020. En 2021, I'équipe de dette privée a été distinguée de
« Global Newcomer of the Year for its private debt secondaries
team » par les Private Debt Investor Awards 2020, et a recu a
nouveau le prix de Préteur de I'année décerné par le Private
Equity Magazine.

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

Les financements dans lesquels le Groupe investit sont logés au
sein de ces véhicules dont Tikehau Capital assure la gestion a
travers ses filiales Tikehau IM et Tikehau Capital Europe, qui
percoivent des commissions de gestion, des commissions
d’arrangement et des revenus liés aux parts d’intéressement a la
surperformance (carried interest) (Voir la Section 1.3.1.4
(L’organisation  juridique de Tikehau Capital) du présent
Document d’enregistrement universel). Des véhicules de
co-investissement dédiés peuvent également étre montés pour
des opérations spécifiques.

Au 31 décembre 2020, les actifs sous gestion des fonds de
dette privée de Tikehau Capital s’élevaient a environ 9,3 milliards
d’euros, soit 33 % des actifs sous gestion du Groupe.

Les graphiques suivants présentent la ventilation des actifs sous gestion en matiere de dette privée par classe d’actifs au

31 décembre 2020 et au 31 décembre 2019 (en %) :

Répartition au sein de I'activité de dette privée
au 31 décembre 2020

Loan funds
Dette Total
secondaire dette privée
Direct lending
CLO

Corporate lending

Répartition au sein de I'activité de dette privée
au 31 décembre 2019

Loan funds

Total

dette privée Direct lending

CLO

Corporate lending
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Le tableau suivant présente la répartition des actifs sous gestion entre les principaux fonds de dette privée gérés par Tikehau Capital :

(en millions d’euros)

Montant des actifs
sous gestion au
31 décembre 2019

Montant des actifs
sous gestion au
31 décembre 2020

Tikehau Direct Lending V (TDL V) 661 -
Tikehau Direct Lending IV (TDL IV) 1317 1317
Tikehau Direct Lending 4L (TDL 4L) 349 440
Tikehau Direct Lending Il (TDL IlI) 255 325
Tikehau Direct Lending FL (TDL FL) 278 278
Sofiprotéol Dette Privée 205 205
Tikehau Impact Lending 95 -
Autres fonds/mandats 3407 1147
Direct lending (hors corporate lending) 4 206 3712
NOVI 1 314 294
NOVO 2 116 191
Tikehau NOVO 2018 209 212
Tikehau NOVO 2020 114 -
Groupama Tikehau Diversified Debt Fund 116 116
Autres fonds 297 154
Corporate lending 1166 967
TOTAL DIRECT LENDING 5372 4679
Tikehau Senior Loan |l 365 518
Tikehau Senior Loan Il 301 297
Lyxor 95 115
Autres fonds/mandats 970 1035
Dette Senior (leveraged loans) (hors CLO) 1731 1965
CLO 2158 1990
Dette secondaire (Tikehau Private Debt Secondary (TPDS)) 86 -
TOTAL DETTE SENIOR 3970 3 955
TOTAL DETTE PRIVEE 9 342 8634

Historiquement, dans le cadre de sa politique d’allocation de son
bilan, le Groupe a réalisé des investissements dans les fonds et
véhiculés dédiés a la dette privée et gérés par le Groupe ainsi
que des co-investissements dans des opérations réalisées par
ces Vvéhicules. Le portefeuile d’investissements et de
co-investissements réalisés par le bilan du Groupe dans les
stratégies de Tikehau Capital dédiées a la dette privée reflete

(a) Activité de direct lending (financement direct)

L’activité de direct lending permet a Tikehau Capital de fournir
aux entreprises des solutions de financement flexibles et
sur-mesure qui reposent sur un processus d’investissement
rigoureux et discipliné et un processus de gestion des risques
conséquent, le plus souvent dans le cadre de financements
d’acquisition de type LBO (voir le Glossaire figurant en
Section 10.7 du présent Document d’enregistrement universel)
pour le compte de fonds de capital-investissement.

Le marché du direct lending est un sous-segment du marché de
la dette privée. Grace a cette activité, les gérants d’actifs
préteurs non bancaires, a l'instar de Tikehau Capital, ont ainsi

I'historique des véhicules lancés par Tikehau IM et Tikehau
Capital Europe. Ce portefeuille représentait un montant
d'engagements cumulés de 455 milions d’euros au
31 décembre 2020. Lesrevenus générés par ce portefeuille
prennent notamment la forme de distributions réalisées par les
véhicules et d’intéréts percus au titre des co-investissements.

compensé la contraction du crédit bancaire postérieurement a la
crise financiere de 2008. De maniere croissante, les transactions
les plus importantes se font sous la forme de «club deals »
(c’est-a-dire  impliquant plusieurs préteurs directs, mais
également parfois des banques dans une approche partenariale).
Le spectre des instruments utilisés dans le cadre de cette activité
est large : Dette Senior, Dette Stretched Senior, Unitranche et
Financement Mezzanine (Voir la définition de ces termes en
introduction de la présente Section du présent Document
d’enregistrement universel).
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Le marché du direct lending est un marché sur lequel un préteur
non bancaire procede a l'origination, a l'arrangement, a la
réalisation, a la mise a disposition d’un financement au bénéfice
d’une entreprise (sous la forme d’obligations ou de préts en
fonction des contraintes réglementaires) puis a son suivi régulier.
Cela signifie que le préteur recherche des emprunteurs éventuels
susceptibles de réaliser une opération de financement, produit
une analyse rigoureuse de la qualité de crédit desdits
emprunteurs et détermine les éléments objectifs et conditions
nécessaires pour que lesdits emprunteurs se financent a travers
un instrument financier dans lequel un véhicule géré par
I’'emprunteur pourrait investir. Dans ce cadre, le travail fourni par
la société de gestion est différent de ce que peut produire
habituellement une société de gestion de portefeuille. Plusieurs
étapes de ce type d’opérations ne relevent pas des fonctions
pures de gestion mais d'une activitt complémentaire
d’arrangeur : () la phase d’audit de I'emprunteur (financier,

Principaux fonds de direct lending (hors corporate lending)

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

juridique, opérationnel, etc.), (i) les recherches en termes de
structuration de I'opération, (i) la définition de la structure de
l'investissement, (iv) la recherche éventuelle d’autres partenaires
financiers selon la taille et la nature de la cible et de I'opération et
(v) la négociation ainsi que la mise en place des principaux
termes financiers et juridiques de la documentation contractuelle.
Ce service additionnel est généralement rémunéré par
'emprunteur par le paiement d’'une commission d’arrangement
en contrepartie du travail effectué par la société de gestion et qui
vient s’ajouter aux intéréts payés par I'emprunteur dans le cadre
de son financement.

Au 31 décembre 2020, I'activité de direct lending (hors corporate
lending) de Tikehau Capital représente un total d’actifs sous
gestion de4,2 miliards d’euros pour une soixantaine
d’investissements en portefeduille.

TIKEHAU DIRECT LENDING V/ TIKEHAU DIRECT LENDING
RATED NOTES / TDL V USD CORPORATION TDL V /
TIKEHAU DIRECT LENDING ELTIF

Date de création Juillet 2020
Forme juridique RAIF SICAV-SIF de droit
luxembourgeois

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

661 millions d’euros

Lancé par Tikehau IM en juillet 2020, Tikehau Direct Lending V,
une société d'investissement a capital variable de droit
luxembourgeois ayant le statut de fonds d’investissement alternatif
réservé - RAIF, ainsi que ses deux fonds nourriciers (TDL V NOTES
et TDL V USD CORPORATION) et son fonds paralléle (TDL V
ELTIF), qualifient chacun de Fonds d’Investissement Alternatif
(« FIA »).

Ces véhicules associés a Tikehau Direct Lending V forment
ensemble la cinquieme génération de fonds de direct lending du
Groupe (« TDL V ») pour laquelle Tikehau IM a réalisé en juillet
2020 un premier closing pour un montant total de 218,6 millions
d’euros.

TDL V propose des financements alternatifs de type Stretched
Senior, Unitranche et Mezzanine en Europe, qui sont adaptés a
toute situation: financement corporate ou financement
d’acquisition LBO (voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du
présent Document d’enregistrement universel). Le fonds cible
principalement des investissements dans des entreprises
valorisées entre 50 millions et 1 milliard d’euros, qui
appartiennent a des secteurs et zones géographiques divers.

Les caractéristiques principales de ces quatre principaux
véhicules sont les suivantes :

e Tikehau Direct Lending V

Au 31 décembre 2020, Tikehau Direct Lending V a déployé un
montant total d’environ 68,0 milions d’euros dans
huit sociétés établies en ltalie, France, Pays-Bas, Allemagne,
Espagne et Autriche. A titre d’exemple, le fonds a réalisé les
investissements suivants: le financement Unitranche de
I'acquisition d'Odigo par le fonds Apax et le financement
Unitranche de I'acquisition de Fast Lean Smart par le fonds
Deutsche Beteiligungs.
e TDL V Rated Notes (fonds nourricier)

Au 31 décembre 2020, TDLV Rated Notes a collecté un
montant de 122 millions d'euros, dont 110 millions d'euros
sous forme de Notes. L'intégralité de ce montant a été investie
dans le fonds maitre Tikehau Direct Lending V.
Les investisseurs engagés aux cotés de Tikehau Capital dans ce
fonds sont essentiellement des investisseurs institutionnels
coréens.

e TDL V USD CORPORATION (fonds nourricier)

Au 31 décembre 2020, TDL V USD CORPORATION a collecté
un montant de 50 millions de dollars US. L'intégralité de ce
montant a été investie dans le fonds maitre Tikehau Direct
Lending V.
Les investisseurs engagés aux cotés de Tikehau Capital dans ce
fonds sont essentiellement des investisseurs nord-américains.

e ELTIF TIKEHAU DIRECT LENDING

Ce fonds a vocation a co-investir aux cétés de Tikehau Direct
Lending V. Les investisseurs engagés aux coOtés de Tikehau
Capital dans ce fonds sont essentiellement des investisseurs non
professionnels.

Les fonds TDL V expirent enjuillet 2030 avec une faculté de
limitation de huit ans.
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TIKEHAU DIRECT LENDING IV / TIKEHAU DIRECT
LENDING 4L/ TIKEHAU DIRECT LENDING FIRST LIEN

Date de création Juillet 2017

SICAV-SIF de droit luxembourgeois

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

1944 millions d’euros

Lancés par Tikehau IM en 2017, Tikehau Direct Lending IV
(« TDL IV »), Tikehau Direct Lending 4L (« TDL 4L ») et Tikehau
Direct Lending First Lien («TDL FL ») sont trois principaux
compartiments d’un fonds constitué sous la forme d’une société
d’investissement a capital variable — fonds d’investissement
spécialisé de droit luxembourgeois (SICAV-SIF) a compartiments
multiples, qualifi¢ de Fonds d’Investissement Alternatif (« FIA »),
agréé par la Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF).

L’ensemble des véhicules associés a TDL IV, a TDL 4L et a
TDL FL forment ensemble la quatrieme génération de fonds de
direct lending du Groupe et ont réalisé début 2019 un closing
pour un montant total de 2,1 milliards d’euros, plus de trois fois
supérieur a la génération précédente.

Dans la continuité de leur prédécesseur TDL Il (voir ci-dessous),
TDLIV, TDL 4L et TDL FL proposent des financements
alternatifs de type Dette Senior, Stretched Senior, Unitranche,
Mezzanine et financement PIK, et en Europe, adaptés a toute
situation : financement corporate ou financement d’acquisition
LBO (voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du présent
Document  d’enregistrement  universel). Le fonds cible
principalement des investissements dans des entreprises
valorisées entre 50 milions et 1 miliard d’euros, qui
appartiennent a des secteurs et zones géographiques divers.

Les caractéristiques principales de ces trois principaux
compartiments sont les suivantes :

e TDL IV (compartiment sans effet de levier)

Au 31 décembre 2020, TDL IV a déployé un montant total
d’environ 1 401,1 millions d’euros dans 33 sociétés établies
en France, Espagne, Allemagne, Scandinavie, ltalie, au
Royaume-Uni et au Benelux. A titre d’exemple, le fonds a
réalisé les investissements suivants: le financement
Unitranche de 'acquisition de la société VOIP par le groupe
Chevrillon et le financement Unitranche de I'acquisition de la
société Talan par le fonds Towerbrook.

Les investisseurs engagés a coté de Tikehau Capital dans ce
fonds sont essentiellement des compagnies d’assurances, des
fonds de pension, des banques privées ainsi que des family
offices basés en France, Espagne, Italie, Belgique, Israel,
Allemagne, au Canada, a Hong Kong ou en Finlande.

e TDL 4L (compartiment avec effet de levier)
Au 31 décembre 2020, TDL 4L a déployé un montant total
d’environ 400,2 millions d’euros dans 31 sociétés établies en
France, Espagne, Allemagne, ltalie, Norvege et au
Royaume-Uni. A titre d’exemple, le fonds a réalisé
I'investissement suivant: le financement Unitranche de
I'acquisition de la société Amplitude par le fonds PAI Partners.

Les investisseurs engagés aux cotés de Tikehau Capital dans ce
fonds sont essentiellement des family offices et des fonds de
pension basés en France, Espagne, Italie, Belgigue, au Canada,
en Corée du Sud.

e TDL FL (compartiment sans effet de levier)
Au 31 décembre 2020, TDL FL a déployé un montant total
d’environ 143,7 millions d’euros dans 13 sociétés établies en
France, en Espagne et au Benelux. A titre d’exemple, le fonds a
réalisé l'investissement suivant : le financement Unitranche de
I'acquisition de la société Odigo par le fonds Apax.

Les investisseurs engagés aux cotés de Tikehau Capital dans ce
fonds sont essentiellement des fonds de pension, des banques
et des compagnies d’assurances basés en Corée du Sud,
France, Italie, Japon, Espagne et au Royaume-Uni.
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TIKEHAU DIRECT LENDING III

Date de création Décembre 2014

SICAV-SIF de droit luxembourgeois

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

255 millions d’euros

Lancé par Tikehau IM en décembre 2014, Tikehau Direct
Lending Il (« TDL Il ») est le compartiment du fonds constitué sous
la forme d’une société d’investissement a capital variable — fonds
d’investissement spécialisé de droit luxembourgeois (SICAV-SIF) a
compartiments multiples qualifié de Fonds d’Investissement
Alternatif (« FIA ») agréé par la Commission de Surveillance du
Secteur Financier (CSSF). TDL Il propose des financements
alternatifs de type Dette Senior, Stretched Senior, Unitranche et
Mezzanine en Europe, qui sont adaptés a toute situation :
financement corporate ou financement d’acquisition LBO (voir le
Glossaire figurant en Section 10.7 du présent Document
d’enregistrement universel). Le fonds cible principalement des

investissements dans des entreprises  valorisées  entre
50 et 500 millions d’euros, qui appartiennent a des secteurs et
zones geéographiques divers. La période d’investissement de
TDLIII s’est étendue entre mars 2015 et le 31 décembre 2018.
Depuis son lancement, le fonds a déployé 786,0 millions d’euros et
détient encore un montant investi d’environ 243 millions d’euros
dans pres de 12 sociétés établies en France, Espagne, Italie et au
Luxembourg au 31 décembre 2020.

Le fonds TDL Il a cléturé sa période d’investissement le
31 décembre 2018 et appelé 98,6 % des montants engagés par
les investisseurs. Au 31 décembre 2020, il reste 12 sociétés en
portefeuille.

Les investisseurs engagés aux cotés de Tikehau Capital dans ce
fonds sont essentiellement des compagnies d’assurances, des
fonds de pension, des banques privées ainsi que des family
offices basés en France, Espagne, Italie, Belgique ou Finlande.

Le fonds expire en 2022 avec une faculté de prolongation de
deux fois un an.

TIKEHAU IMPACT LENDING

Date de création

Décembre 2020

Forme juridique Fonds d'Investissement Alternatifs
Réservés (RAIF) structuré
en société en commandite par

actions de droit luxembourgeois

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

95 millions d’euros

Lancé par Tikehau IM en décembre 2020, Tikehau Impact
Lending (« TIL ») est un fonds d'investissement alternatif réserve
(RAIF) structuré en société en commandite par actions. Avec TIL,
son premier véhicule dédié a la stratégie du prét a impact,
Tikehau Capital entend contribuer a une économie européenne
durable tout en offrant aux investisseurs des rendements

compétitifs en investissant principalement dans des PME
européennes qui contribuent a la transition économique durable
en Europe par leur offre, leur gestion des ressources ou leurs
processus. La stratégie de prét a impact de TIL, consiste a offrir
des conditions de financement plus favorables telles que des
taux d'intérét plus bas aux entreprises qui atteignent leurs
objectifs de durabilité. Le fonds vise a contribuer a la réalisation
des Objectifs de Développement Durable (ODD) relatifs a I'action
climatique, a la croissance innovante et a I'inclusion sociale, qui
sont des priorités pour avancer dans la transition économique
durable en Europe. A terme, TIL vise une taille comprise entre
350 et 400 millions d'euros.

Le fonds a réalisé un premier closing en février 2021 pour un
montant de 95 milions d'euros, le Fonds Européen
d'Investissement étant un des principaux investisseurs au sein
de ce fonds.

GROUPAMA TIKEHAU DIVERSIFIED DEBT FUND

Date de création Septembre 2018

FPS de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

116 millions d’euros

Groupama Tikehau Diversified Debt Fund (« GTDDF ») est le
premier fonds congu en partenariat entre deux sociétés de
gestion d’actifs, Tikehau IM et Groupama AM, dans le but
d’accompagner les opérations de développement international,
d’investissement, de croissance et d’innovation de PME
francaises et européennes. GTDDF propose des solutions de

crédit long terme différenciantes (obligations, euro PP,
Dette Senior ou unitranche) pour des montants compris entre un
et dix millions d’euros, pour répondre au plus pres aux besoins
de financement des entreprises.

Ce fonds professionnel spécialisé, a échéance 12 ans, a fait I'objet
d’'un premier closing a hauteur de 116 milions d’euros en
octobre 2018, auquel ont participé notamment le Fonds européen
d’investissement (FEI), Groupama et la Société. La gestion du
fonds est déléguée par Groupama AM a Tikehau IM.

Au 31 décembre 2020, GTDDF a déployé un montant total
d’environ 58,2 millions d’euros dans 26 sociétés établies en
France, Espagne et Suisse.
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Principaux fonds de corporate lending

NOVI1

Date de création

Juillet 2015
FPS de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

314 millions d’euros

En 2015, Tikehau IM et La Financiére de I'Echiquier ont été
sélectionnés a la suite d’'une mise en concurrence initiée par la
Caisse des dépdts et consignations (CDC), la Fédération
frangaise de I'assurance (FFA) et 21 investisseurs institutionnels
francais pour gérer un fonds destiné a financer la croissance et
I'innovation des PME-ETI (voir le Glossaire figurant en Section
10.7 du présent Document d’enregistrement universel). NOVI 1
est un fonds professionnel spécialisé (« EPS »), véhicule francais
structuré en tant que SICAV de long terme dont I'objectif est de
financer la croissance organique, externe, et le développement a
I'international des PME-ETI de croissance frangaises. Il s’agit du
premier véhicule de place permettant un investissement conjoint
en capitaux propres et en dette, et répond particulierement aux
attentes des entreprises francaises en forte croissance. Apres
NOVO en 2013 (voir ci-apres), il s’agit du deuxieme mandat de
place obtenu par Tikehau Capital.

Ce FPS a vocation a investir dans une large gamme d’actifs, en
particulier en fonds propres (titres de capital ou donnant accés
au capital) et en Dette Senior (obligataire ou prét).
L’investissement doit étre réalisé dans des sociétés cotées pour
20 % du portefeuille sur les marchés B et C d’Euronext Paris et
sur Euronext Growth, et dans des sociétés non cotées pour
80 % du portefeuille. Le fonds a une durée de vie de 21 ans.

Le spectre d’investissement de NOVI 1 se concentre sur des
sociétés de croissance résidentes en France ayant un chiffre
d’affaires compris entre 30 et 200 millions d’euros, dans les
secteurs de I'industrie et des services (a I'exclusion des
entreprises financieres, foncieres et entreprises sous LBO (voir le
Glossaire figurant en Section 10.7 du présent Document
d’enregistrement universel), pour des montants de financement
compris entre 3 et 20 millions d’euros. Les investissements a
destination des entreprises non cotées doivent privilegier les
filieres retenues dans le cadre du plan d’accompagnement de la
« Nouvelle France Industrielle ». Pour les entreprises cotées, la
sélection du portefeuille doit étre réalisée selon des criteres
largement qualitatifs, notamment de responsabilité sociétale et
environnementale (RSE), dans une logique de diversification du
portefeuille.

NOVO 2

Date de création

Octobre 2013
FCT de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

116 millions d’euros

En 2013, Tikehau IM a été sélectionnée a la suite d’'un appel
d’offres initié par la Caisse des dépdts et consignations (CDC), la
Fédération francaise de [I'assurance (FFA) et vingt-sept
investisseurs institutionnels pour gérer un fonds de préts a
I’économie (« FPE ») a destination des PME-ETI. Ce fonds a pour
vocation de fournir des préts a des ETI-PME francaises en
drainant I’épargne disponible vers le financement des entreprises
de croissance.

Ce FPE gere une enveloppe de 1,5 milliard d’euros constitué de
deux fonds distincts. NOVO 2, sous la gestion Tikehau IM,
représentait un montant de 116 milions deuros a fin
décembre 2020. I est structuré sous la forme d’un fonds
commun de titrisation (« ECT ») de droit francais ayant la qualité
de FPE achetant des obligations et émettant des parts au fur et
a mesure des investissements effectués au cours des trois
premieres années. Le label FPE limite la période d’investissement
a trois ans qui s’est donc achevée en novembre 2016. La durée
de vie du fonds est de 10 ans.

Le périmetre d’investissement du FCT NOVO 2 se concentre sur
le financement des entreprises francaises ayant une activité
commerciale, industrielle ou agricole (a I'exclusion des activités
financiéres et immobilieres et des LBO (voir le Glossaire figurant
en Section 10.7 du présent Document d’enregistrement
universel), de taille intermédiaire. L'intégralité d’un projet de
développement peut étre financée pour des montants de préts
compris entre 10 et 50 millions d’euros. La philosophie
d’investissement du fonds NOVO 2 se veut prudente (10%
maximum sur une méme société et 20 % maximum sur un
méme secteur) et privilégie les entreprises de croissance.
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TIKEHAU NOVO 2018

Date de création Octobre 2017

FCT de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

209 millions d’euros

Tikehau IM et BNP AM, déja partenaires sur la gestion des fonds
NOVO 1 et NOVO 2 (voir ci-dessus), ont créé le fonds Tikehau
NOVO 2018 (« NOVO 2018 ») pour prendre le relais de ces
acteurs historiqgues du marché de I'euro PP dont la période
d’investissement s’est achevée en novembre 2016.

NOVO 2018 est structuré sous la forme de deux fonds commun
de titrisation distincts (« ECT ») de droit francais ayant la qualité
de Fonds de Préts a I'Economie (« FPE») achetant des
obligations et émettant des parts au fur et a mesure des
investissements effectués au cours des trois premieres années.
Le label FPE limite la période d’investissement a trois ans et la
durée de vie du fonds est de 10 ans.

Le fonds NOVO 2018 géré par Tikehau IM dispose d’une
enveloppe de 209 millions d’euros et est investi a hauteur de
67 % au 31 décembre 2020.

La stratégie d'investissement est similaire a celle des fonds
NOVO 1 et NOVO 2 puisqu’il investit dans des créances émises
par des Entreprises de Taille Intermédiaire (« ETI ») dont le siege
social est situé essentiellement en France.

Le périmétre d’investissement de NOVO 2018 se concentre sur
le financement des entreprises francaises ayant une activité
commerciale, industrielle ou agricole (a I'exclusion des activités
financieres et immobilieres et des LBO (voir le Glossaire figurant
en Section 10.7 du présent Document d’enregistrement
universel), de taille intermédiaire. L’intégralité d’un projet de
développement peut étre financée pour des montants de préts
compris entre 10 et 50 millions d’euros. La philosophie
d’investissement de NOVO 2018 se veut prudente (10 %
maximum sur une méme société et 20 % maximum sur un
méme secteur) et privilégie les entreprises de croissance.

TIKEHAU NOVO 2020

Date de création

Juin 2020
FCT de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

114 millions d'euros

Déja en charge de la gestion de fonds de place NOVI 1, NOVO 2,
et NOVO 2018, Tikehau IM a été sélectionné au cours du
deuxieme trimestre 2020 pour assurer la gestion de NOVO 2020,
qui a pour vocation d’accompagner des PME-ETI frangaises sur le
long terme, en proposant des solutions de financement senior
adaptées, notamment dans le contexte de la crise sanitaire.

NOVO 2020 est structuré sous la forme d'un FCT de droit
francais.

La stratégie d'investissement de NOVO 2020 est de viser des
investissements dans des sociétés ayant démontré de la
robustesse dans leurs performances pré-Covid-19, ayant
souffert de la crise actuelle et de sa soudaineté, mais restant des
sociétés pérennes pour démontrer une capacité de rebond
post-Covid-19. En complément de Iapproche financiere,
linvestissement devra permettre la croissance pérenne des
PME-ETI en prenant en compte non seulement une intégration
forte des principes ESG, mais aussi les impacts positifs sur
I’environnement et I'inclusion sociale.

Le périmétre d'investissement de NOVO 2020 se concentre sur
le financement des PME-ETI, majoritairement francgaises, ayant
une activité industrielle ou de services non-bancaires ou
financiers, a I’exclusion des sociétés immobilieres. La philosophie
d’investissement de NOVO 2020 se veut prudente (20 %
maximum sur une méme société et 10 % maximum pour les
sociétés des secteurs automobile et de construction).

SOFIPROTEOL DETTE PRIVEE

Date de création

Juin 2016
FCT de droit francais

205 millions d’euros

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

Sofiprotéol Dette Privée est un fonds commun de titrisation
(« FCT ») ayant la qualitt¢ de FPE créé en juin2016 par
Tikehau IM en vue de financer le développement des entreprises
du secteur agro-industriel et agroalimentaire de toutes tailles, par

'octroi de dettes remboursables in fine ou de financements
d’acquisition avec effet de levier.

Ce FPE a été créé dans le cadre du partenariat conclu entre
Tikehau IM et Sofiprotéal, filiale du groupe Avril, disposant d’une
forte connaissance de ces secteurs. Le groupe Avril est un
groupe industriel et financier francais majeur qui est présent dans
des secteurs aussi diversifies que I'alimentation humaine, la
nutrition et les expertises animales, les énergies et la chimie
renouvelables. Financé initialement par Sofiprotéol et Tikehau
Capital avec un groupe d’investisseurs de premier plan, le fonds
rassemblait pres de 205 millions d’euros d’engagements au
31 décembre 2020.
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(b) Activité de Dette Senior (leveraged loans)

L’activité de Dette Senior (leveraged loans) regroupe a la fois des fonds centrés sur les investissements en Dette Senior (a savoir TSLII et
TSLII) et I'activité de CLO. Au 31 décembre 2020, cette activité représente un total d’actifs sous gestion de 3,9 milliards d’euros.

Fonds de préts (loans)

Ala date du présent Document d’enregistrement universel, les principaux fonds de préts (loans) de Tikehau Capital sont les suivants :

TIKEHAU SENIOR LOAN I

Date de création

Novembre 2015
FCT de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

365 millions d’euros

Tikehau Senior Loan Il (« TSL Il ») est un véhicule dédié a la
stratégie Dette Senior en Europe qui a été lancé par Tikehau IM
en novembre 2015. Le fonds a pour objectif de construire une
exposition diversifiée au marché des préts seniors (senior loans
et senior secured bonds) européens sur des entreprises ayant un

EBITDA compris entre 20 et 250 millions d’euros, une valeur
d’entreprise comprise entre 100 millions d’euros et 1,5 milliard
d’euros et un niveau de levier maximum fixé a 5,5 fois I'EBITDA.
[’'univers d’investissement vise principalement des sociétés
européennes dans le cadre d’opérations de LBO (voir le
Glossaire figurant en Section 10.7 du présent Document
d’enregistrement universel) conduits par des fonds de private
equity. L’approche combine des participations a de larges
syndications européennes et des transactions mid-market
originées bilatéralement par Tikehau IM. La fin de période de
commercialisation de TSL Il est intervenue en 2017. Le fonds a
une maturité fixée en2025. Au 31 décembre 2020, TSLII
rassemblait prés de 365 millions d’euros d’actifs sous gestion.

TIKEHAU SENIOR LOANIII

Date de création Juin 2018

FPS de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

301 millions d’euros

Successeur du fonds TSL Il (voir ci-dessus), Tikehau Senior
Loan Il (« TSL Il ») est un véhicule a compartiments, dédié a la
stratégie Dette Senior en Europe lancé par Tikehau IM en
juillet 2018. Le fonds a pour objectif de construire une exposition
diversifiee au marché des préts seniors (senior loans et senior
secured bonds) européens sur des entreprises ayant un EBITDA
compris entre 20 et 500 millions d’euros, une valeur d’entreprise
comprise entre 150 millions d’euros et 1 milliard d’euros avec un
niveau de levier maximum fixe a 5,5fois. L’univers

d’investissement vise principalement des sociétés européennes
dans le cadre d’opérations de LBO (voir le Glossaire figurant en
Section 10.7 du présent Document d’enregistrement universel)
conduites par des fonds de private equity, combinant des
participations a de larges syndications européennes,
minoritairement américaines, ainsi que des transactions
mid-market originées bilatéralement et localement par Tikehau
IM, permettant d’obtenir un profil de rendement supérieur tout en
affichant un meilleur contrble sur les termes économiques et
juridiques clés du financement, et enfin offrant un élément
différenciant dans la construction du portefeuille.

Au 31 décembre 2020, TSL Il rassemblait pres de 301 millions
d’euros d’engagements dont 293 millions ont été appelés et
investis dans prés de 75 sociétés principalement établies en
Europe.
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(c) Activité de CLO

Tikehau Capital s’est lancé en 2015 sur le marché de la titrisation
de créances a travers la mise en place de véhicules de titrisation
dédiés aux CLO. L’objectif de Tikehau Capital est de s’installer
durablement sur le marché des CLO a travers Tikehau Capital
Europe et de réaliser une a deux opérations de CLO par an de
I'ordre de 300 a 500 millions d’euros. En ligne avec cet objectif,
a la date du présent Document d’enregistrement universel,
Tikehau Capital a lancé six véhicules de CLO : Tikehau CLO |,
Tikehau CLO II, Tikehau CLO llI, Tikehau CLO IV, Tikehau CLO V
et Tikehau CLO VI. Les véhicules de CLO de Tikehau Capital
sont structurés par Tikehau Capital Europe et placés sous sa
gestion (voir la Section 1.3.1.4 (L’organisation juridique de
Tikehau Capital) du présent Document d’enregistrement
universel).

Afin d’accompagner la diversification de la plateforme crédit du
Groupe et de soutenir le développement d’une activité de
titrisation de créances, Tikehau Capital a structuré une équipe
dédiée et expérimentée qui bénéficie des expertises
complémentaires des équipes de gestion, de recherche crédit et
de gestion des risques, et de I'ensemble des services de support
du Groupe (notamment en matiére administrative et de
conformité).

Les souches d’obligations émises par chacun de ces six
véhicules sont adossées a un portefeuille dynamique et diversifié
de préts syndiqués et de financements obligataires consentis a
des entreprises de tous secteurs, principalement situées en
Europe, en vue de financer leurs projets de croissance ou de
développement a I'international. Ainsi qu’il est illustré ci-dessous,
les différentes souches d’obligations émises par Tikehau CLO I,
Tikehau CLO ll, Tikehau CLO I, Tikehau CLO IV et Tikehau
CLO V sont notées par des agences de notation. Ces notations
refletent  différents  niveaux de risque, permettant aux
investisseurs de cibler leur investissement dans une souche
donnée d’obligations en fonction de leurs objectifs de risque et
de rendement. En pratique, ainsi que le montre la présentation
des passifs de ces six véhicules ci-dessous, plus le risque
associé a une souche d’obligations est important, plus son
coupon est élevé. De plus, Tikehau CLO VI est en phase de
préparatoire (« warehousing »).

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES
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De maniere plus concrete, les banques qui souhaitent alléger leur
bilan afin de respecter certaines exigences en capital imposées
par les régulateurs ou pour avoir plus de liquidités afin de
financer d’autres activités, peuvent revendre ces créances sur le
marché a des véhicules de titrisation. Ces véhicules financent
I'achat de ces créances par émission de nouveaux titres, répartis
en différentes tranches (senior, mezzanine, capital (equity), etc.)
selon le profil de risque et de rendement. La tranche présentant
le plus haut niveau de risque sera la tranche subordonnée ou en
capital (equity). Le véhicule percoit les intéréts sur ses créances
en portefeuille (@ son actif) puis les redistribue a ses investisseurs
(détenant son passify en commengant par rémunérer les
tranches les plus seniors, soit les plus sécurisées et les moins
risquées. La tranche la plus subordonnée (equity) recoit ainsi le
solde des coupons une fois que les autres tranches ont recu
I'intégralité des coupons leur étant dus et est la plus exposée au
risque de défaut des entreprises.

Une société gérant des CLO, a linstar de Tikehau Capital
Europe, dispose de deux types de revenus :

e ¢lle pergoit des commissions de gestion et de surperformance ;

e ¢clle a I'obligation d’investir a hauteur de 5 % (appelé taux de
rétention) dans le véhicule de titrisation en application de la
législation applicable (principe de la retention piece). Cet
investissement peut se faire de maniere horizontale soit dans
la tranche la plus risquée (tranche subordonnée ou equity), ou
de maniere verticale, par une rétention de 5 % de chacune des
tranches émises par le véhicule. La société de gestion percoit
les coupons liés a cette tranche, si les autres tranches ont
percu les coupons leur revenant.

Au 31 décembre 2020, les actifs sous gestion de Tikehau Capital
Europe s’élevaient a environ 2 153 millions d’euros.

A la suite d'une modification de la réglementation aux Pays-Bas,
les structures de CLO ont été transférées en Irlande en 2020.
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Ala date du présent Document d’enregistrement universel, les véhicules de CLO de Tikehau Capital sont les suivants :

TIKEHAU CLO 1

Date de réglement-livraison

Juillet 2015

Taille initiale du véhicule 355 millions d’euros

Taille résiduelle 324 millions d'euros

Tikehau CLO | (« Tikehau CLO | ») est le premier véhicule de
titrisation d’obligations adossées a un portefeuille de préts
(Collateralized Loan Obligations — CLO) structuré par Tikehau
Capital en juillet 2015 pour un montant de 354,7 milions
d’euros. L’opération a été réalisée avec Goldman Sachs comme
arrangeur et agent de placement et son reglement-livraison est
intervenu le 15 juillet 2015. Au 31 décembre 2020, le montant
des actifs sous gestion de Tlkehau CLO | est de 303 millions
d'euros.

D’une maturité in fine de 13 ans, le portefeuille du véhicule est
constitué a plus de 90 % de préts seniors sécurisés a taux
variable, consentis sous forme de préts a effet de levier ou
d’obligations.

Tikehau Capital et ses filiales sont exposées a hauteur de 11,3 %
du passif de Tikehau CLO I, soit pour un montant nominal total
de 32,3 millions d’euros dans la tranche subordonnée (equity) et
7,8 millions d’euros dans la tranche F (Voir la Note 3 (Périmetre
de consolidation) de la Section 6.1.5 (Notes et annexes aux états
financiers consolidés établis sous le référentiel IFRS) du présent
Document d’enregistrement universel pour les caractéristiques
du CLO). Cet investissement inclut la retention piece, a savoir le
taux de rétention de 5% des actifs titrisés qui s’applique a
I'entité originatrice (en I'occurrence Tikehau Capital Europe) d’un
point de vue réglementaire (voir la Section 1.5.3.3 (Autres
réglementations — Exigences en fonds propres) du présent
Document d’enregistrement universel).

En décembre 2017, Tikehau CLO| a été refinancé via un
financement hybride mis en place par Goldman Sachs en qualité
d’arrangeur, afin notamment de réduire les colts des passifs
engagés par le véhicule et de permettre a Tikehau Capital
Europe de modifier son statut de « sponsor » a « originateur » au
sens de cette réglementation.

TIKEHAU CLO I

Date de reglement-livraison

Novembre 2016

Taille initiale du véhicule 414 millions d’euros

Taille résiduelle 414 millions d'euros

Tikehau CLO Il (« Tikehau CLO Il ») est un véhicule de titrisation
d’obligations adossées a un portefeuille de préts (Collateralized
Loan Obligations — CLO) structuré par Tikehau Capital en
novembre 2016 pour un montant de 414,2 milions d’euros.
L’opération a éteé réalisée avec Citi comme arrangeur et agent de
placement et son reglement-livraison est intervenu le
30 novembre 2016. Au 31 décembre 2020, le montant des actifs
sous gestion de Tikehau CLO Il est de 396 millions d'euros.

D’une maturité in fine de 13 ans, Tikehau CLO Il est également
constitué a plus de 90 % de préts seniors sécurisés a taux
variable. Les obligations émises par Tikehau CLO Il ont été
placées aupres d’une vingtaine d’investisseurs institutionnels,
essentiellement francais et européens.

Tikehau Capital et ses filiales sont exposées a hauteur de 5,2 %
du passif de Tikehau CLO Il, soit pour un montant nominal total
de 21,6 millions d’euros dans la tranche subordonnée (equity)
(Voir la Note 3 (Périmetre de consolidation) de la Section 6.1.5
(Notes et annexes aux états financiers consolidés établis sous le
référentiel IFRS) du présent Document d’enregistrement universel
pour les caractéristiques du CLO). Cet investissement inclut la
retention piece, a savoir le taux de rétention de 5% des actifs
titrisés qui s’appliqgue a I'entité originatrice (en I'occurrence
Tikehau Capital Europe) d’un point de vue réglementaire. (Voir la
Section 1.5.3.3 (Autres réglementations — Exigences en fonds
propres) du présent Document d’enregistrement universel).
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TIKEHAU CLO III

Date de réglement-livraison Novembre 2017

Taille initiale du véhicule 435 millions d’euros

Taille résiduelle 435 millions d'euros

Tikehau CLO Ill (« Tikehau CLO Ill ») est le troisieme véhicule de
titrisation d’obligations adossées a un portefeuille de préts
(Collateralized Loan Obligations — CLO) structuré par Tikehau
Capital en novembre 2017 pour un montant de 435,2 millions
d’euros. L’'opération a été réalisée avec Citi comme arrangeur et
agent de placement et son reglement-livraison est intervenu le
9 novembre 2017. Au 31 décembre 2020, le montant des actifs
sous gestion de Tikehau CLO Ill est de 418 millions d'euros.

D’une maturité in fine de 13 ans, Tikehau CLO lIl est également
constitué a plus de 90% de préts seniors sécurisés a taux
variable. Les obligations émises par Tikehau CLO Il ont été
placées auprés d’une trentaine d’investisseurs institutionnels,
essentiellement francais et européens dont la moitié a été déja
investie dans les CLO précédents.

Tikehau Capital est exposé a hauteur de 5,9 % du passif de
Tikehau CLOll, soit pour un montant nominal total de
22,8 millions d’euros dans la tranche subordonnée (equity) et
2,8 millions d’euros dans la tranche E (Voir la Note 3 (Périmetre
de consolidation) de la Section 6.1.5 (Notes et annexes aux états
financiers consolidés établis sous le référentiel IFRS) du présent
Document d’enregistrement universel pour les caractéristiques
du CLO). Cet investissement inclut la retention piece, a savoir le
taux de rétention de 5% des actifs titrisés qui s’applique a
I'entité originatrice (en I'occurrence Tikehau Capital Europe) d’un
point de vue réglementaire (Voir la Section 1.5.3.3 (Autres
réglementations — Exigences en fonds propres) du présent
Document d’enregistrement universel).

TIKEHAU CLO IV

Date de réglement-livraison Septembre 2018

Taille initiale du véhicule 412 millions d’euros

Taille résiduelle 410 millions d'euros

Tikehau CLO IV (« Tikehau CLO IV ») est le quatrieme véhicule de
titrisation d’obligations adossées a un portefeuille de préts
(Collateralized Loan Obligations — CLO) structuré par Tikehau
Capital en septembre 2018 pour un montant de 411,8 millions
d’euros. L'opération a été réalisée avec Merrill Lynch comme
arrangeur et agent de placement et son réglement-livraison est
intervenu le 4 septembre 2018. Au 31 décembre 2020, le
montant des actifs sous gestion de Tikehau CLO IV est de
398 millions d'euros.

D’une maturité in fine de 13 ans, Tikehau CLO IV est également
constitué a plus de 90 % de préts seniors sécurisés a taux
variable. Les obligations émises par Tikehau CLO IV ont été
placées auprés d’une trentaine d’investisseurs institutionnels,
essentiellement francais et européens dont la moitié a été déja
investie dans les CLO précédents.

Tikehau Capital est exposé a hauteur de 5,9 % du passif de
Tikehau CLO IV, soit pour un montant nominal total de
21,6 milions d’euros dans la tranche subordonnée (equity)
et 2,7 milions d’euros dans la tranche F (Voir la Note 3
(Périmetre de consolidation) de la Section 6.1.5 (Notes et
annexes aux états financiers consolidés établis sous le référentiel
IFRS) du présent Document d’enregistrement universel pour les
caractéristiqgues du CLO). Cet investissement inclut la retention
piece, a savoir le taux de rétention de 5 % des actifs titrisés qui
s’applique a I'entité originatrice (en I'occurrence Tikehau Capital
Europe) d’un point de vue réglementaire (Voir la Section 1.5.3.3
(Autres réglementations — Exigences en fonds propres) du
présent Document d’enregistrement universel).

TIKEHAU CLO V

Date de reglement-livraison

Septembre 2019

Taille initiale du véhicule 451 millions d’euros

Taille résiduelle 45] millions d'euros

Tikehau CLO V (« Tikehau CLO V ») est le cinquieme véhicule de
titrisation d’obligations adossées a un portefeuille de préts
(Collateralized Loan Obligations — CLO) structuré par Tikehau
Capital en juillet 2019 pour un montant de 451,2 milions

d’euros. L’opération a été réalisée avec Natixis comme arrangeur
et agent de placement et son reglement-livraison est intervenu le
5 septembre 2019. Au 31 décembre 2020, le montant des actifs
sous gestion de Tikehau CLO V est de 438 millions d'euros.

D’une maturité in fine de 13 ans, Tikehau CLO V est également
constitué a plus de 90% de préts seniors sécurisés a taux
variable. Les obligations émises par Tikehau CLOV ont été
placées auprés d’une vingtaine d’investisseurs institutionnels,
essentiellement frangais et européens dont plus de la moitié a
été déja investie dans les CLO précédents.
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Tikehau Capital est exposé a hauteur de 9,7 % du passif de
Tikehau CLOV, soit pour un montant nominal total de
15,5 milions d’euros dans la tranche subordonnée (equity),
3,5 millions d'euros dans la tranche E et 1,6 million d’euros dans
la tranche F (Voir la Note 3 (Périmétre de consolidation) de la
Section 6.1.5 (Notes et annexes aux états financiers consolidés
établis sous le référentiel IFRS) du présent Document

d’enregistrement universel pour les caractéristiques du CLO).
Cet investissement inclut la retention piece, a savoir le taux de
rétention de 5% des actifs titrisés qui s’applique a I'entité
originatrice (en I'occurrence Tikehau Capital Europe) d’un point
de vue réglementaire (Voir la Section 1.5.3.3 (Autres
réglementations — Exigences en fonds propres) du présent
Document d’enregistrement universel).

TIKEHAU CLO VI

Tikehau CLO VI (« Tikehau CLO VI ») est le sixieme véhicule de titrisation d’obligations adossées a un portefeuille de préts (Collateralized
Loan Obligations — CLO) structuré par Tikehau Capital dont le lancement de la phase préparatoire (« warehouse ») du sixieme projet de

CLO a été réalisé au cours du second semestre 2020.

(d) Activité de dette privée secondaire

Tikehau Capital a lancé en 2020 un fonds de dette privée secondaire, sur un marché a ce jour peu mature et sur lequel le Groupe

espere mettre a profit son expertise reconnue en dette privée.

TIKEHAU PRIVATE DEBT SECONDARIES

Date de création Octobre 2020
Forme juridique Limited partnership

immatriculé au Delaware
Taille du fonds 105 millions de dollars
(au 31 décembre 2020) américains

Tikehau Private Debt Secondary (« TPDS ») est le premier fonds
de dette privée secondaire du Groupe, lancé par Tikehau Capital
North America en octobre 2020.
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TPDS est constitué sous la forme de deux fonds paralleles (i)
TIKEHAU PRIVATE DEBT SECONDARIES (DELAWARE), L.P.,
établi aux Etats-Unis (Delaware), sous la forme d'un Delaware
limited partnership, géré par Tikehau Capital North America en
tant qu'Advisor (TPDS Delaware) et (i) TIKEHAU PRIVATE DEBT
SECONDARIES  (LUXEMBOURG), un FIA de droit
luxembourgeois établi sous la forme d'une société en
commandite spéciale (TPDS Luxembourg) pour lequel Tikehau
IM a été désigné comme société de gestion. Tikehau IM a
délégué la gestion financiere de TPDS Luxembourg a Tikehau
Capital North America. Chacun de ces fonds paralléles a
vocation a co-investir pari passu au prorata de leurs montants de
souscription respectifs.

Au 31 décembre 2020, TPDS rassemblait pres de 105 millions
de dollars américains d'engagements.



13.2.2 Activité d'actifs réels

Au 31 décembre 2020
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Actifs sous gestion de I'activité d'actifs réels

Part de 'activité sur le total d’actifs sous gestion du Groupe
Evolution par rapport a I'exercice précédent

Salariés de 'activité d'actifs réels

Sociétés concernées

Principaux types de fonds

10,3 milliards d’euros

(dont 9,8 milliards d’euros provenant de I'activité immobiliere et
dont 0,6 milliard d'euros provenant de Star America Infrastructure
Partners)

36 %
+13 %

19 (hors Sofidy et Star America Infrastructure Partners)
206 (Sofidy et ses filiales)
18 (Star America Infrastructure Partners)

Tikehau IM

Sofidy

TREIC

IREIT

Selectirente

Star America Infrastructure Partners

Organismes de placement collectif en immobilier (« OPCI »)
notamment sous la forme de société a prépondérance immobiliére
a capital variable (« SPPICAV »)

Société en commandite spéciale de droit luxembourgeois
(« SCSp »)

Sociétés civiles de placement immobilier (« SCPI »)

Limited Partnerships

Au 31 décembre 2020, les actifs sous gestion de lactivité
d'actifs réels (anciennement activités immobilieres) de Tikehau
Capital s’élevaient a environ 10,3 milliards d’euros, soit 36 % des
actifs sous gestion du Groupe.

Ces actifs se décomposent, d'une part, entre: (1) les fonds
immobiliers gérés par Tikehau IM, (2) les fonds immobiliers gérés
par Sofidy et (3) les sociétés foncieres gérées par le Groupe et,
d'autre part, (4) les fonds d'infrastructure gérés par Star America
Infrastructure Partners aux Etats-Unis.

Tikehau Capital réalise des investissements immobiliers depuis
sa création en 2004. En 2014, le Groupe a recruté une équipe
dédiée afin d’accélérer le développement de ses activités de
gestion d’actifs immobiliers. Ainsi, Tikehau Capital s’est attaché a
développer une véritable plateforme immobiliere, afin d’étre en
mesure de saisir les opportunités offertes par un marché
immobilier marqué par un fort appétit des investisseurs. Cette
plateforme immobiliere s’est fortement développée ces dernieres
années, notamment par croissance externe, et dispose d’une
solide expertise et dune expérience reconnue de
I'investissement immobilier.

En décembre 2018, Tikehau Capital a finalisé I'acquisition de
Sofidy, une société de gestion spécialisée dans les actifs
immobiliers qui gére 6,7 milliards d’euros d’actifs sous gestion
au 31 décembre 2020.

Fondée en 1987 par Monsieur Christian Flamarion @, Sofidy est
un gestionnaire de référence dans le secteur de la gestion
d’actifs immobiliers en France et en Europe, présent dans la
conception et le développement des produits d’investissement
et d'épargne orientés principalement vers I'immobilier
d'entreprise. Premier acteur indépendant sur le marché des
SCPI et régulierement distinguée pour la qualité et la régularité
des performances de ses fonds, Sofidy gere pour le compte de
plus de 50000 épargnants et dun grand nombre
d’institutionnels, un patrimoine constitué de plus de 4 000 actifs
immobiliers ©.

L’acquisition de Sofidy a permis a Tikehau Capital d’élargir
notamment son offre de fonds immobiliers afin d’améliorer son
business mix, de s’ouvrir a de nouvelles catégories
d’investisseurs et d’étendre son savoir-faire dans le domaine des
solutions  d’investissement immobilier  du fait des
complémentarités fortes de leurs activités immobilieres.

Au 31 décembre 2020, les équipes dédiées a I'immobilier de
Tikehau Capital représentaient 19 salariés pour Tikehau IM et
205 salariés pour Sofidy et ses filiales.

(1) Montant calculé sur la base de la définition d’actifs sous gestion du Groupe (voir la Section 1.3 (Présentation des activités de Tikehau Capital) du

présent Document d’enregistrement universel).

(2) Monsieur Christian Flamarion est le pere de Monsieur Antoine Flamarion, cofondateur de Tikehau Capital.

(3) Nombre d'unités locatives.

TIKEHAU CAPITAL ¢ DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020

55



56

PRESENTATION DU GROUPE ET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

’activité  immobiliere de Tikehau Capital s’est initialement
développée a travers la constitution de véhicules d’acquisition
dédiés a chaque transaction. Cette structuration « sur mesure »
de chacune des opérations d’investissement a permis a Tikehau
Capital de conserver la souplesse et la flexibilité caractérisant sa
stratégie d’investissement. Tikehau Capital assure la gestion de
ces véhicules au travers de sa filiale Tikehau IM, qui percgoit des
commissions de gestion, des commissions d’arrangement et
des revenus liés aux parts d’intéressement a la surperformance
(carried interest) (Voir la Section 1.3.1.4 (L’organisation juridique
de Tikehau Capital) du présent Document d’enregistrement
universel).

Les activités d’investissement immobilier de Tikehau IM
s’effectuent a travers tout le spectre des produits immobiliers
commerciales et résidentiels. Une thématique majeure est le
changement d’usage et la transformation d’actifs obsolétes en
produits majoritairement résidentiels. Le résidentiel sous toutes
ses formes est d’ailleurs la these majeure du fond value add
TREO 2018, ciblant les rendements les plus élevés, qui a
vocation a s’appuyer sur le track-record construit par le Groupe
au travers de ses fonds dédiés, dont la levée s’est finalisée en
février 2020. Tikehau Capital est également présent sur les
opérations d'usage, de cession-bail (sale & lease back). Dans le
cadre de ces opérations, les véhicules du Groupe interviennent
en qualité d’acquéreur de portefeuilles vendus par des
contreparties (vendeuses puis, post-opération, locataires). La
qualité de ces contreparties et le travail sur les actifs permettent
d’assurer un potentiel de rendement pendant la durée de
I'investissement ainsi que de plus-value a la revente. Ainsi, la
cession, en décembre 2019, par Tikehau Capital et Fonciére
Atland d'un portefeuille de 22 actifs industriels détenus par le
fonds Tikehau Real Estate | (TRE 1) a permis d'offrir aux
investisseurs un multiple proche de 2 sur les fonds propres
investis.

Tikehau IM s’est attaché a construire un portefeuille
d’investissements immobiliers diversifié, qui se compose de plus
de 468 actifs immobiliers au 31 décembre 2020.

En 2019, Tikehau Capital a diversifié son portefeuille en réalisant
acquisition d’un premier portefeuille résidentiel auprés de
Covivio, via son fonds Tikehau Residential 1. Par ailleurs,
en 2019, TREO s’est déployé avec succes en Europe avec
six investissements réalisés en France, au Royaume-Uni et en
Belgique.

Sofidy a quant a elle recours a différents types de fonds,
principalement des SCPI (pour 81 % de ses actifs sous gestion)
mais également des OPCI, des sociétés civiles et des OPCVM.
Ainsi, en 2014, Sofidy a décidé d’élargir la gamme de ses
solutions de « pierre-papier » avec le lancement de 'OPCVM
Sofidy Selection 1, fonds actions de conviction spécialisé sur le
segment des foncieres cotées européennes. Fort du succes de
ce premier OPCVM, et dans le cadre du développement de son

métier de Gestion Actions, Sofidy a lancé en mars 2018 un
deuxieme fonds actions, dénommé S.YTIC, dédié aux valeurs en
lien avec la thématique de la métropole de demain et labellisé
ISR depuis le 11 février 2021. Sofidy a par ailleurs initié la gestion
en juillet 2016 d’'une société civile (de type fonds de fonds)
dénommeée Sofidy Convictions Immobilieres et référencée
uniguement en unité de compte chez des partenaires
assureurs-vie. De méme, Sofidy gere depuis janvier 2018 un
OPCI Grand Public, dénommé Sofidy Pierre Europe, qui déploie
une politique d’investissement diversifiée.

En 2020, le développement de I'activité immobiliere opérée par
Sofidy s’est traduit par une levée de fonds globale de
707 millions d'euros brut (538 milions d'euros net), dont
471 ilions d'euros brut (335 millions d'euros net) sur les SCPI,
145 millions d'euros brut (142 millions d'euros net) sur les FIA et
90 millions d'euros brut (62 millions d'euros net) sur les OPCVM
et un programme d’investissement immobilier de 427 millions
d’euros.

La fin de I'année 2020 a notamment été marquée par I'annonce
le 9 décembre 2020 du projet de transformation de Selectirente,
fonciere cotée sur Euronext Paris ayant adopté le régime fiscal
SIIC, en société en commandite par actions lui permettant a la
fois de sortir du statut de fonds d'investissement alternatif et de
devenir une société a activité commerciale de plein exercice a
I'image des autres sociétés foncieres cotées. Le 3 février 2021,
I'assemblée générale mixte des actionnaires de Selectirente a
approuvé ce projet de transformation. Dans le cadre de la
transformation de Selectirente en société en commandite par
actions, Selectirente Gestion a été nommé gérant et associé
commandité et bénéficie d'une convention de prestation de
services conclue avec Sofidy (voir Section 1.3.2.2(c) du présent
Document d'enregistrement universel).

Au travers de son véhicule IREIT Global, Tikehau Capital a
également investi dans quatre immeubles de bureaux situés a
Madrid et Barcelone via une joint-venture avec la Société.

En juillet 2020, Tikehau Capital a fait I'acquisition de Star
America Infrastructure Partners, société de gestion indépendante
américaine active dans le secteur du développement et de la
gestion de projets d’infrastructures de taille moyenne en
Amérique du Nord, particulierement au travers de partenariats
public-privé dans quatre catégories d'actifs transport,
infrastructure sociale, environnement et communication. Star
America Infrastructure Partners dispose d’environ 686 millions de
dollars (559 millions d'euros) d’encours. Cette acquisition permet
a Tikehau Capital de diversifier ses encours vers une nouvelle
classe d’actifs porteuse et de renforcer sa stratégie de
développement en Amérique du Nord. C'est dans le cadre de
cette acquisition que le Groupe a décidé de regrouper et de
nommer « actifs réels » ses activités dédiées a I'immobilier et a
I'infrastructure.
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Le tableau suivant présente les principaux véhicules dédiés aux actifs réels du Groupe et le montant de leurs actifs sous gestion au

31 décembre 2019 et au 31 décembre 2020 :

Montant des actifs Montant des actifs

sous gestion au sous gestion au
(en millions d’euros) 31 décembre 2020 31 décembre 2019
Tikehau Real Estate Il 247 273
Tikehau Real Estate Ill 340 330
Tikehau Retail Properties | 97 149
Tikehau Retail Properties |l 81 81
Tikehau Retail Properties Il 262 261
Tikehau Logistics Properties | 40 40
Tikehau Italy Retail Fund | 87 95
Tikehau Italy Retail Fund II 67 71
Tikehau Real Estate Opportunity 2018 755 570
Tikehau Residential 1 184 185
Fonds immobiliers gérés par Tikehau IM 2158 2 055
Immorente 3 445 3338
Efimmo 1 1678 1593
Sofidy Convictions Immobilieres 219 122
Sofidy Pierre Europe 150 90
Autres 640 557
Fonds immobiliers gérés par Sofidy 6 132 5700
IREIT Global 720 630
TREIC 246 273
Selectirente 519 518
Sociétés fonciéres gérées par le Groupe 1485 1421
TOTAL ACTIVITE IMMOBILIERE 9775 9177
Star America Infrastructure Fund 181 -
Star America Infrastructure Fund |l 378 -
TOTAL ACTIVITE INFRASTRUCTURE 559 -
TOTAL ACTIFS REELS 10 334 9177

(1) Au 31 décembre 2020, Sofidy contréle 12,62 % du capital de Selectirente et gere 100 % de ses actifs au titre d’un contrat de gestion déléguée (Voir

ci-apres la description de I'opération de transformation de Selectirente en sociéte en commandite par actions intervenue le 3 février 2021).
A cette méme date, Tikehau Capital détient directement 37,45 % du capital de Selectirente et 52,05 % de concert avec les sociétés Sofidy, GSA
Immobilier, Sofidiane, Makemo Capital, AF&Co et Messieurs Antoine Flamarion et Christian Flamarion.

Dans le cadre de sa politique d’allocation de son bilan, la Société a réalisé historiguement des investissements dans les véhicules
dédiés aux actifs réels et gérés par le Groupe. Le portefeuille d’investissements réalisés sur le bilan de la Société dans les stratégies de
Tikehau Capital dédiées aux actifs réels représentait un montant cumulé de 558 millions d'euros au 31 décembre 2020. Les revenus
générés par ce portefeuille prennent notamment la forme de distributions réalisées par les véhicules.
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(a) Fonds immobiliers gérés par Tikehau IM

Au 31 décembre 2020, les principales opérations immobilieres structurées, exécutées et gérées par Tikehau IM sont les suivantes :

TIKEHAU REAL ESTATE OPPORTUNITY 2018

Date de création

Mai 2018

Forme juridique SCSp de droit luxembourgeois

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

755 millions d’euros

Tikehau Real Estate Opportunity 2018 (« TREO 2018 ») est un
fonds immobilier dit value-added, ciblant les rendements les plus
élevés, qui a vocation a s’appuyer sur le track-record construit
par le Groupe au travers de ses fonds dédiés.

TREO 2018 investit dans toutes les classes d’actifs immobiliers
offrant un potentiel de création de valeur, avec un niveau de
levier maximum fixé a 65 %. La période d’investissement du
fonds est de trois ans et sa durée de vie est de huit ans (hors
faculté de prorogation).

TREO 2018 a également acquis son premier actif en
octobre 2018 en partenariat avec Bouygues Immobilier. Il s’agit
d’un projet de redéveloppement mixte d’environ 200 000 metres
carrés a Charenton. Ce projet a gagné I'appel a concours dans
le cadre du projet « Inventons la Métropole du Grand Paris » et
va participer au renouvellement urbain de Charenton aux portes
de Paris.

En 2019 et 2020, TREO a réalisé des investissements dans les
actifs suivants :

(i) les centres commerciaux Nicholsons a Maidenhead (17 650 m?)
et Wallnuts a Orpington (22 500 m?), deux actifs situés dans le
centre-vile de deux banlieues de Londres, a quelques stations
de métro du centre de la capitale: la stratégie est de
redévelopper et valoriser ces actifs en partenariat avec les
municipalités locales ;

(i) les hotels Corona et Touraine dans le 9° arrondissement de
Paris, deux établissements trois étoiles avec une capacité
combinée de 97 chambres et offrant un fort potentiel de
développement dans un secteur de I'hbtellerie parisienne ;

(iii)un portefeuile mixte rassemblant environ 25 actifs et
30000 m2 dans le centre de Bruxelles, avec des unités
résidentielles, de bureau et de commercede pieds
d’immeuble ;

(iv)un portefeuille d’activité, principalement loué au groupe EDF,
en France ;

(v) un actif mixte bureau/activité situé a Clamart, dans la banlieue
sud de Paris ;

(vi)un bureau situé a Milano Fiori, dans la banlieue sud de Milan.

TREO 2018 a réalisé son closing final fin février 2020 avec une
levée de fonds finale de 560 millions d’euros portant les actifs
sous gestion de ce fonds a 755 millions d’euros.

TIKEHAU REAL ESTATE 1I

Date d’acquisition Décembre 2016

SPPICAV

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

247 millions d’euros

Tikehau Real Estate Il (« TRE Il ») a été constituée par Tikehau IM
en décembre 2016 en vue de 'acquisition aupres du groupe EDF
d’un portefeuille de 137 actifs mixtes de bureaux et locaux

d’activité situés en France. Le portefeuille est occupé a 91,25 %
(taux d'occupation physique) par des sociétés affiliées au groupe
EDF et offre des possibilités de redéveloppement sur des sites
offrant un potentiel résidentiel. Au 31 décembre 2020 et depuis
la constitution du fonds, TRE Il a cédé 55 actifs pour un montant
total de 70 millions d’euros. Tikehau Capital a investi dans TRE |I
notamment aux cotés d’investisseurs institutionnels et de TREIC,
la fonciere du Groupe dédiée aux co-investissements dans des
opérations immobilieres (voir la Section 1.3.2.2(c) (Sociétés
foncieres gérées par le Groupe) du présent Document
d’enregistrement universel).
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TIKEHAU REAL ESTATE III

Date d’acquisition Octobre 2017

SPPICAV

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

340 millions d’euros

Tikehau Real Estatelll («TREIl») a été constituée par
Tikehau IM en octobre 2017 en vue de 'acquisition auprés du
groupe EDF d’un portefeuille d’environ 200 actifs mixtes de

bureaux et locaux d’activité situés en France. Cette acquisition
s’inscrit dans la réalisation du plan global de cessions sur la
période 2015-2020 annoncé par le groupe EDF, dans la
continuitt de I'opération réalisée en décembre 2016 par
intermédiaire du fonds TRE ll. Le portefeuille est occupé a
91,1 % (taux d'occupation physique) par des sociétés affiliées au
groupe EDF et développe une surface totale d’environ
390 000 m?. Au 31 décembre 2020 et depuis la constitution du
fonds, TREIl a cédé 34 actifs pour un montant total de
50,7 millions d’euros .

TIKEHAU RETAIL PROPERTIES 1

Date d’acquisition Décembre 2014

SPPICAV

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

97 millions d'euros

Tikehau Retail Properties| («TRP1») a été constituée par
Tikehau IM pour acquérir aupres d’ICADE, un portefeuille d’actifs
immobiliers comprenant 37 sites localisés en France et loués par
les enseignes Mr. Bricolage et Gifi (un site). Mr. Bricolage est I'un
des leaders francais de la distribution de matériels de
construction/bricolage et de design intérieur destinés aux
particuliers. L’enseigne détient environ 855 points de vente, dont
69 magasins, dans 8pays, principalement en Europe.
'acquisition a été financée en fonds propres sans recours a
I'effet de levier.

TIKEHAU RETAIL PROPERTIES 1I

Date d’acquisition Octobre 2015

SPPICAV

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

81 millions d’euros

Tikehau Retail Properties Il (« TRP1l») a été constituée par
Tikehau IM dans le cadre de I'acquisition de lots de copropriété
représentant 61,5% de la surface du centre commercial
Bercy 2 auprés de Hammerson et Darty. L’autre copropriétaire
est Carrefour Property. L’acquisition a été financée partiellement
par un endettement bancaire. Situé aux portes de Paris, le
centre commercial Bercy 2, inauguré en 1990 et concu par

Renzo Piano, possede 70 magasins et présente une surface de
vente totale d’environ 40 000 m?. Il comprend une locomotive
alimentaire avec un hypermarché Carrefour ainsi qu’une galerie
commerciale comprenant six moyennes surfaces (Darty, H&M,
Fitness Park, etc.). Le centre bénéficie en outre de 2 200 places
de parkings. Ce centre commercial rénové en plusieurs étapes
entre 2011 et 2013 bénéficie d’'une zone de chalandise d’environ
675 000 habitants. Il s’inscrit dans un territoire de projets urbains
encadré par I'appel a projets « Inventons la Métropole du Grand
Paris » et un contrat d’intérét national, ces deux programmes
encourageant la mutation fonciere de ce territoire aujourd’hui
enclavé.
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TIKEHAU RETAIL PROPERTIES III

Date d’acquisition Octobre 2015
SPPICAV

262 millions d’euros

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

Tikehau Retail Properties Ill (« TRP Il ») a été constituée par
TikehauIM dans I'objectif d’acquérir 35 actifs de commerce
représentant une centaine d’unités locatives réparties sur le
territoire francgais. Le portefeuille est géographiquement diversifié
et les actifs sont loués a plus de quarante enseignes différentes,

bien implantées dans leur zone et d’envergure nationale. Le
principal locataire est I'enseigne Babou. Babou, leader du
marché francais du textile discount-bazar a été racheté pendant
I'exercice par la société B & M une société cotée a la Bourse de
Londres leader du discount, représente environ 51,6 % des
revenus locatifs. Au 31 décembre 2020, le taux d’occupation du
portefeuille est de 93 % pour une surface totale de pres de
200 000 m?. L’acquisition a été financée partiellement par une
dette bancaire. La stratégie repose sur I'optimisation du loyer
actuel soit en remplagant certains locataires, soit en renégociant
les baux existants pour de plus longs termes. Il existe également
un potentiel de relocation des sites vacants et de
redéveloppement de certains sites.

TIKEHAU RESIDENTIAL 1

Date d’acquisition Juin 2019

SPPICAV

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

184 millions d’euros

Tikehau Residential | (« TR 1 ») a été constituée par Tikehau IM
en juin 2019 en vue de I'acquisition aupres de Covivio d’un
portefeuille d’environ 520 lots répartis sur une centaine

d’adresses et environ 60 000 m?. Les actifs sont situés en
France, majoritairement en région parisienne, a Marseille et a
Aix-en-Provence, offrant aux investisseurs un produit diversifié
dans un marché résilient avec une exposition a de grandes
métropoles frangaises. L’acquisition a été financée partiellement
par de la dette bancaire. La stratégie repose sur la cession
d’actifs identifiés au fil de I'eau et la revalorisation locative d’un
parc offrant un rendement intéressant a moyen terme. Il existe
également un potentiel de relocation de certains immeubles
partiellement vacants. Il s’agit de la premiere opération en
immobilier résidentiel réalisée par Tikehau IM.

TIKEHAU ITALY RETAIL FUND I

Date d’acquisition Février 2016

Forme juridique SCSp de droit luxembourgeois

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

87 millions d’euros

Ouvert en 2007, le centre commercial « | Petali », situé a Reggio
Emilia dans le nord de [I'ltalie, accueille aujourd’hui environ

4 millions de visiteurs par an. Le centre commercial s’étend sur
une superficie de 27 900 m? répartie sur deux étages, qui
regroupe une soixantaine d’enseignes  nationales et
internationales, un cinéma multiplex, un centre de fitness et un
parking extérieur d’environ 1 480 places. L’actif a été acquis
aupres de CBRE Global Investors par le fonds Tikehau Italy Retail
Fund | (« TIRE 1 ») un véhicule constitué et géré par Tikehau IM,
dont les investisseurs sont la Société, aux cétés d’institutionnels
de premier plan et d’investisseurs privés.

TIKEHAU ITALY RETAIL FUND I

Date d’acquisition Mai 2017

Forme juridique SCSp de droit luxembourgeois

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

67 millions d’euros

Tikehau Italy Retail Fund Il («TIREIl») a été constitué par
TikehaulM en mai 2017 en vue de l'acquisition du centre
commercial turinois Areal12, alors propriété du consortium San

Sisto, contrélé par Nordicad, qui en est I'actionnaire majoritaire,
CMB et Unieco. Nordicad, qui demeure propriétaire de
’hypermarché du centre commercial, travaille avec Tikehau
Capital a la poursuite du développement du centre. Cette
opération a été réalisée par Tikehau IM et plusieurs investisseurs
institutionnels italiens et internationaux majeurs y ont participé.
QOuvert en octobre 2011, le contre commercial Areal12 est intégré
dans un complexe d’une superficie de 21 000 m? situé autour du
Juventus Stadium. Il s’agit de la deuxieme opération immobiliere
réalisée par Tikehau Capital en ltalie, apres I'acquisition en 2016
du centre commercial | Petali (voir ci-avant).

TIKEHAU CAPITAL ¢ DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



(b) Fondsimmobiliers gérés par Sofidy

Sofidy congoit, développe et gére depuis plus de 30 ans des
fonds immobiliers distribués principalement auprés d’une
clientéle retail (via des partenaires : Conseillers de Gestion en
Patrimoine, Compagnies d’Assurance Vie, réseaux bancaires
etc.) et couvrant toute la palette de la pierre-papier
(principalement  SCPI mais également OPCI grand public,
OPPCI, fonciéres cotées ou dédiée, OPCVM immobilier, fonds
de fonds, etc.). Connus a I'origine pour leur expertise sur les
actifs commerciaux, les fonds gérés par Sofidy sont aujourd’hui
investis sur toutes les classes d’actifs (commerces, bureaux,
logistique, hotellerie, résidentiel, etc.) en France (80 %) mais
également aux Pays-Bas (8 %), en Allemagne (6%), au
Royaume-Uni (2 %), et en Belgique (2%). La politique
d’investissement cible des actifs immobiliers de rendement
(stratégies  dites  Core/Core  +) qui  offrent  aux
investisseurs/épargnants une forte sécurité sur les flux locatifs
par la qualité de leur emplacement et/ou de leur preneur a bail.
L’effet de levier est en général modéré sur ce type de fonds
(15a40%). La politique d’investissement diversifiece et
mutualisée est illustrée par Immorente, vaisseau amiral de la
gamme Sofidy et une des premieres SCPI frangaises avec une
capitalisation de 3,5 milliards d’euros. Immorente est constituée
de plus de 2000 unités locatives au 31 décembre 2020 et
dégage un TRI de 9,5 % depuis sa constitution en 1987.

Les principales SCPI gérées par Sofidy sont les suivantes :

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

Sofidy a vu ses performances récompensées par divers prix et
distinctions, notamment les plus récents : "Or" meilleur
gestionnaire de SCPI de rendement par le Palmarés des SCPI
Gestion de fortune, "Or" dans la catégorie « Performance 20
ans» et "Bronze" dans la catégorie «Grand prix» pour
Immorente selon le TOP SCPI 2020, "Or" - Meilleure
performance globale sur 10 ans dans la catégorie SCPI a capital
variable catégorie Commerce pour Sofipierre, "Or" - Meilleure
SCPI a capital variable dans la catégorie Bureaux pour Efimmo 1,
et "Bronze" dans la catégorie OPCVM Immobilier coté pour
Sofidy Selection 1 par Les Victoires de la Pierre 2020. Sofidy a
aussi vu ses performances récompensées par les Trophées "Or"
dans la catégorie OPCI Grand Public / Prix de la rédaction par
les Pyramides de la Gestion, "Or" classée Société de Gestion
Incontournable par Décideur Magazine, "Or" - Société préférée
des CGP dans la catégorie « Pierre Papier - SCPI», "Argent" -
Société préférée des CGP dans la catégorie « Pierre Papier -
Société civile » pour Sofidy Convictions Immobilieres, et "Argent"-
Société préférée des CGP dans la catégorie « Pierre Papier -
Société OPCI et OPPCIl» pour Sofidy Pierre Europe par les
Pyramides de la Gestion.

Plus d’informations sur les activités, les résultats et les
perspectives de Sofidy sont disponibles sur le site internet de
Sofidy : www.sofidy.com.

IMMORENTE

Date de création

1988
SCPI a capital variable

Forme juridique

Taille du véhicule
(au 31 décembre 2020)

3445 millions d’euros

Créée en 1988 et gérée dés sa création par Sofidy, Immorente
est a ce jour, avec 3,5 milliards d’euros, une des plus
importantes capitalisations parmi les SCPI francaises.

Historiquement orientée vers les actifs de commerce, la typologie
du patrimoine d’Immorente s’est progressivement diversifiée tout
en se répartissant sur les régions les plus dynamiques du
territoire et dans les grandes métropoles européennes, lui

assurant ainsi une excellente mutualisation des risques locatifs. A
fin 2020, le patrimoine d’Immorente est majoritairement
composé de bureaux (38 %), de commerces de centre-vile
(27 %) et de commerces de périphérie (21 %). En termes
géographiques, 78 % du patrimoine est situé en France et 22 %
a I'étranger (principalement aux Pays-Bas, en Allemagne et au
Royaume-Uni).

Immorente poursuit son développement a travers une politique
d’investissement prudente et fortement mutualisée. Sa gestion
dynamique lui permet d’afficher un taux d’occupation financier
moyen de 93,4 % sur 2020 et d’offrir ainsi a chagque associé un
couple rendement risque attractif caractérisé par un taux de
distribution 2020 de 4,42 % et un TRI long terme (depuis sa
création) de 9,5 %.
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EFIMMO 1

Date de création 1987

SCPI a capital variable

Forme juridique

Taille du véhicule
(au 31 décembre 2020)

1 678 millions d’euros

Créée en 1987, la gestion d’Efimmo 1 est assurée depuis fin
2000 par Sofidy. A fin 2020, la SCPI détient pres de 950 unités
locatives, dont 89 % investies en bureaux qui se répartissent sur

les régions les plus dynamiques principalement en France (84 %
dont 55 % a Paris et en région parisienne) en Allemagne (7 %),
aux Pays-Bas (5 %) et au Royaume-Uni (4 %).

La SCPI poursuit son développement au travers de la politique
d’investissement fortement mutualisée et de la gestion active des
actifs immobiliers réalisées par la société de gestion. Elle affiche
un excellent taux d’occupation financier de 93,0 % en moyenne
sur I'exercice 2020. Efimmo 1 offre & chaque associé un couple
rendement risque attractif avec un taux de distribution 2020 de
4,80 % et un TRI long terme (depuis sa création) de 8,8 %.

SOFIDY SELECTION 1

Date de création

Novembre 2014
FCP

Forme juridique

Taille du véhicule
(au 31 décembre 2020)

142 millions d’euros

SOFIDY Sélection 1 est un fonds actions de conviction spécialisé
sur le secteur immobilier coté en Europe et investi dans une

(c) Sociétés fonciéres gérées par le Groupe

quarantaine de foncieres européennes (notamment en France,
en Allemagne et dans les pays scandinaves) sélectionnées
d’apres leur capacité a offrir un potentiel de croissance et une
volatilité limitée sur la durée.

Le fonds affiche une performance de +0,1 % en 2020 (pour la
part I) (contre -10,9 % pour son indice de référence sectoriel) et
de +52,3 % depuis la création du fonds en novembre 2014, pour
un encours de 142 millions d’euros au 31 décembre 2020.

TIKEHAU REAL ESTATE INVESTMENT COMPANY

Date de création Décembre 2015

Forme juridique Société par actions simplifiée

Taille du véhicule
(au 31 décembre 2020)

246 millions d’euros

Dans le cadre du développement de sa plateforme immobiliere,
Tikehau Capital s’est doté fin 2015 d’une fonciere, Tikehau Real
Estate Investment Company (« TREIC »), société fonciere a
capitaux permanents dédiée aux co-investissements dans des
opérations immobilieres exécutées et gérées par Tikehau IM.
TREIC est un véhicule d’investissement multisectoriel qui peut
investir dans tous types d’actifs immobiliers (actifs industriels,
commerces, bureaux, résidences, établissements de santé, etc.),
a travers toute I'Europe accompagné par des partenaires locaux
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pour les investissements a I'étranger. TREIC investit dans des
opérations offrant du rendement avec un potentiel de création de
valeur et un faible effet de levier. Cette société dont le capital est
détenu par Tikehau Capital a hauteur d’environ 30 % aux cotés
d’investisseurs de premier plan et de partenaires historiques du
Groupe, a réalisé six investissements depuis sa création.

TREIC bénéficie de I'expertise de professionnels reconnus dans
le monde de I'immobilier et de représentants des actionnaires qui
participent a la gouvernance. Lorsque TREIC investit dans des
véhicules gérés par le Groupe, ce véhicule a vocation a recevoir
25 % de lintéressement a la surperformance (carried interest)
des véhicules concernés.

Au 31 décembre 2020, les montants investis par TREIC
s’élevaient a 150,5 millions d’euros et les montants engagés par
les investisseurs restant a appeler s’élevaient a 99,5 millions
d’euros.
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IREIT

Date de création 2013

Trust de droit singapourien

Forme juridique

Taille du véhicule
(au 31 décembre 2020)

720 millions d’euros

IREIT Global («IREIT ») est une fonciere de droit singapourien
(structurée sous la forme d’un trust) dont les titres sont admis
aux négociations sur la Bourse de Singapour (SGX) depuis le
13 ao0t 2014 (mnémonique SGX: UD1U). IREIT a été la
premiere fonciere cotée a Singapour ayant comme stratégie
d’investir uniquement dans des actifs immobiliers situés en
Europe.

Tikehau Capital a réalisé en 2016 indirectement I'acquisition de
80% du capital d'IREIT Global Group Pte.Ltd. («IGG »), la
société de gestion d’IREIT, pour ensuite monter sa participation
a hauteur de 84,52 % en2018. Lors de la réalisation de
I'opération, Tikehau Capital avait également pris une participation
de 2% dans IREIT, qui avait été portée par la suite a
environ 8,3 %. En avril 2019, City Developments Limited (CDL),
I'une des principales sociétés immobilieres cotées a Singapour, a
acquis une participation de 50 % dans IGG et 12,4 % dans
IREIT. A l'issue de cette opération, Tikehau Capital détenait
désormais directement 50 % du capital d'lGG et 16,4 % du
capital d’'IREIT. En avril 2020, Tikehau Capital et CDL ont réalisé
aux cotés d'une filiale d'AT Investments, un family office basé a
Singapour, I'acquisition d'une participation de 26,04 % dans
IREIT. Cette opération a permis a Tikehau Capital et a CDL
d'augmenter leur participation dans IREIT respectivement de
16,64 % a 29,20% et de 12,52% a 20,87 % et de détenir
ensemble plus de la moitié du capital d'IREIT.

Le 19 octobre 2020, IREIT a finalisé une augmentation de capital
d'un montant d'environ 89 millions d'euros, sursouscrite a
hauteur de 166 % permettant a IREIT d’acquérir la totalité de ses
actifs espagnols mais aussi de baisser son niveau
d’endettement. A I'occasion de cette opération, les actionnaires
long terme d'IREIT, en particulier Tikehau Capital, CDL et AT
Investments, ont renouvelé leur soutien a la société.

'objet principal d'IREIT est d’investir dans un portefeuille
immobilier de rendement en Europe, en ciblant principalement
des immeubles de bureau, de logistique et de commerce. Le
trust est un patrimoine d’affectation dont la propriété Iégale
appartient au fiduciaire (trustee en anglais, en I'occurrence DBS
Trustee Limited), qui a la charge d’en assurer la conservation
pour le compte des propriétaires bénéficiaires (en I'occurrence
les porteurs de parts cotées du trust). Les actifs du trust sont
gérés par IGG. Les revenus du trust sont essentiellement les
loyers générés par ses immeubles et les éventuelles plus-values
lors des cessions. Ces revenus sont distribués aux porteurs de
parts afin de créer un rendement récurrent.

Le portefeuille d’IREIT est actuellement composé de neuf
immeubles de bureaux détenus en pleine propriété dont cing en
Allemagne, stratégiquement placés a Berlin, Bonn, Darmstadt,
MuUnster et Munich et quatre stratégiquement placés a Madrid et
Barcelone. Les actifs sont loués a hauteur de 95,8 %,
essentiellement a des locataires de premier plan (tels que
I'opérateur de télécommunications allemand Deutsche Telekom).
La superficie locative totale du portefeuille s’éleve, au
31 décembre 2020, a prés de 273 000 m?.

Au 31 décembre 2020, sur la base de la présentation des
résultats du 4°™ trimestre 2020 d’IREIT, la valeur des actifs
immobiliers détenus par IREIT était évaluée a 719,6 millions
d’euros. Au cours de I'année 2020, IREIT a collecté 99% de ses
loyers démontrant ainsi la qualité de son portefeuille. Au
31 décembre 2020, la capitalisation boursiere d’IREIT s’élevait a
environ 607 millions de dollars singapouriens, soit pres de
380 millions d’euros.

Depuis la prise de contréle d’'IGG par Tikehau Capital a la fin de
I'année 2016 et fort de son réseau d’experts immobilier locaux,
le Groupe joue un rble majeur dans lindentification des
opportunités d’investissements mais aussi dans la gestion du
portefeuille d’IREIT.

Plus d’informations sur les activités, les résultats et les
perspectives d’IREIT sont disponibles (en anglais) sur le site
internet d’IREIT : www.ireitglobal.com.

’acquisition d’'lGG a permis a Tikehau Capital de conforter ses
positions en Asie depuis Singapour, ou le Groupe dispose d’un
bureau depuis 2014 et d’apporter de nouvelles capacités
d’investisserment immobilier en Europe.
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SELECTIRENTE

Date de création 1999

Société en commandite
par actions

(depuis le 3 février 2021)

519 millions d’euros

Forme juridique

Taille du véhicule

Selectirente est une fonciere spécialisée dans I'immobilier de
murs de commerces de centre-ville en France, créée en 1997 a
linitiative de Sofidy et de professionnels de I'immobilier, cotée en
bourse sur Euronext Paris depuis octobre 2006 et bénéficiant du
statut SIIC depuis le 1* janvier 2007.

Selectirente dispose d’un patrimoine réévalué de 413,8 millions
d’euros a fin 2020, essentiellement composé de 455 murs de
commerces situés sur des emplacements de qualité et loués a
des enseignes nationales et des commergants indépendants,
d’une surface de bureaux de plain-pied a Paris et d’'un ensemble
immobilier mixte (bureaux et commerces) a Bordeaux. Son
patrimoine est majoritairement situé a Paris (plus de 60% %), en
région parisienne (12 %) et dans les six plus grandes métropoles
régionales francaises (12 %). Son taux d’occupation financier
moyen sur I'exercice 2020 s’éleve a 95,1 %.

Selectirente a vocation a valoriser et a développer son patrimoine
immobilier en s’appuyant sur le savoir-faire de Sofidy a qui elle a
délégué sa gestion compléte jusqu’en février 2021 (cf infra). Elle
a pour ambition de gérer et de valoriser son patrimoine actuel et
de poursuivre son développement sur le marché de I'immobilier
commercial des cceurs de ville prioritairement a Paris et dans les
grandes meétropoles régionales avec des loyers si possible
inférieurs au prix de marché.

Début 2019, Tikehau Capital a initié une offre publique d’achat
obligatoire visant les actions et les OCEANE de Selectirente. A
l'issue de cette offre publique d’achat, Tikehau Capital détenait
de concert avec les sociétés Sofidy, GSA Immobilier, Sofidiane,
Makemo Capital, AF&Co, et Messieurs Antoine Flamarion et
Christian Flamarion, 1250029 actions émises par Selectirente
représentant autant de droits de vote, soit 81,03 % du capital et
des droits de vote de Selectirente.

A I'issue de plusieurs ventes de blocs réalisées a I'automne 2019
et d'une augmentation de capital réalisée en décembre 2019
pour un montant total de 217 millions d’euros, Tikehau Capital
détenait de concert avec les sociétés Sofidy, GSA Immobilier,
Sofidiane, Makemo Capital, AF&Co, et Messieurs Antoine
Flamarion et Christian Flamarion, 52,07 % du capital et des
droits de vote de Selectirente. A cette occasion, la SCI Primonial
Capimmo a augmenté sa participation au capital, tandis que
Sogecap et la SC Tangram (gérée par Amundi Immobilier) sont
entrés au capital de Selectirente.

Dans le cadre de la poursuite de son développement, le
9 décembre 2020, Selectirente a annoncé son projet de
transformation en société en commandite par actions lui
permettant a la fois de sortir du statut de fonds d'investissement
alternatif et de devenir une société a activitt commerciale de
plein exercice a l'image des autres sociétés foncieres cotées.
Les membres du concert, SCI Primonial Capimmo, Sogécap, SC
Tangram et Pléiade se sont engagés a voter en faveur du projet
et a ne pas apporter leurs actions a I'offre. L'assemblée générale
mixte des actionnaires a approuvé le 3 février 2021 ce projet de
transformation et Selectirente est désormais dirigée par un
gérant, Selectirente Gestion, détenu a 100% par Sofidy.
Conformément a la réglementation en cas de transformation en
société en commandite par actions, Sofidy a lancé une offre
publique de retrait obligatoire sur les actions de Selectirente au
prix de 87,30 euros par action. A la suite de I'offre publique de
retrait qui s'est cléturée le 19 février 2021, le concert composé
de Tikehau Capital, Sofidy, GSA Immobilier, Sofidiane, Makemo
Capital, AF&Co, et Messieurs Antoine Flamarion et Christian
Flamarion détient 54,69 % du capital et des droits de vote de
Selectirente.

Tous les détails de cette opération figurent dans la note
d'information établie par Sofidy (visa AMF n°21-025 en date du
2 février 2021), dans la note en réponse de Selectirente (visa
AMF n°21-026 du 2 février 2021) ainsi que dans les
communiqué de presse publiés par Selectirente.

Plus d’informations sur les activités, les résultats et les
perspectives de Selectirente sont disponibles sur le site internet
de Selectirente : www.selectirente.com.
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(d) Fonds d'infrastructure gérés par Star America Infrastructure Partners

Créé en 2011 par deux entrepreneurs, Monsieur Wiliam Marino
et Monsieur Christophe Petit, Star America Infrastructure
Partners, LLC ("Star America") est un gestionnaire et
développeur d'actifs d'infrastructure basé aux Etats-Unis, dont
les activités se concentrent sur I'Amérique du Nord. Star
America s'appuie sur une large base d'investisseurs, y compris
institutionnels, et travaille principalement a la réalisation de
projets dans les secteurs sociaux, des télécommunications, de
I'environnement et des transports. Avec des investissements
d'une valeur totale de plus de 5 milliards de dollars, Star America

figure parmi les principaux promoteurs d'infrastructures aux
Etats-Unis.

En juillet 2020, Tikehau Capital a fait I'acquisition de la société de
gestion, Star America lui permettant de diversifier ses encours
vers une nouvelle classe d’actifs porteuse et de renforcer sa
stratégie de développement en Amérique du Nord.

Monsieur William Marino et Monsieur Christophe Petit restent
dirigeants de Star America et ont investi une partie du produit de
la vente dans le Groupe.

STAR AMERICA INFRASTRUCTURE FUND

Date de création Aot 2011
Forme juridique Limited partnership

immatriculé au Delaware
Taille du fonds 222 millions de dollars

(au 31 décembre 2020)

Star America Infrastructure Fund a atteint son objectif de
300 millions de dollars d'engagements au travers de son premier
fonds, Star America Infrastructure Fund qui a réalisé
13 investissements, dont deux ont été cléturés. Sa période
d'investissement a pris fin le 31 décembre 2019.

Star America Infrastructure Fund a mis en oeuvre sa stratégie
d'investissement dans les secteurs des infrastructures sociales,
environnementales, de transport et de communication. Star
America Infrastructure Fund est entré en phase de
désinvestissement. L'objectif du fonds est de créer un profil
risque/rendement homogene et attractif au travers d'un
portefeuille diversifié d'actifs d'infrastructure et de dégager des
TRI bruts d'environ 20% et des TRI nets d'environ 15 %.

Au 31 décembre 2020, les montants investis par Star America
Infrastructure Fund s’élevaient a environ 222 millions de dollars
américains.

STAR AMERICA INFRASTRUCTURE FUND II

Date de création Aott 2018

Forme juridique Limited partnership

immatriculé au Delaware

464 millions de dollars

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

Star America Infrastructure Fund Il a pour objectif de poursuivre
la stratégie a succes de Star America Infrastructure Fund et de
capter d'autres opportunités de marché intéressantes.

Star America Infrastructure Fund Il a pour vocation d'investir
dans des projets, entreprises et actifs relevant d'infrastructures
essentielles, ou il est en mesure de fournir une forte valeur
ajoutée grace a l'expérience de ses équipes en matiere de
développement de nouveaux actifs, de gestion de projets de
construction et d'exploitations, et, plus largement, de gestion
d'entreprise. Star America Infrastructure Fund Il se concentre
principalement sur les secteurs des infrastructures sociales,
environnementales, de transport et de communication. Dans la
majorité des cas, les investissements seront réalisés en phase

pré-opérationnelle ou de construction, mais le fonds étudiera
également des opportunités d'investissement nécessitant un
apport supplémentaire de capital développement, ainsi que
lorsqu'il existe suffisamment de potentiel de développement et
de valeur ajoutée pour réaliser des rendements intéressants
apres ajustement des risques. Le fonds cherche principalement
a investir dans des projets, actifs ou entreprises en phase de
construction (greenfield) ou d'exploitation (brownfield) portant
des dépenses d'investissement ou une rénovation significative,
avec ou sans revenus contractuels.

La prise de participation de Star America Infrastructure Fund Il se
fait principalement par le biais d'actions ou d'instruments
assimilés aux actions, avec la possibilité de faire églement des
opérations de financement en dette. L'objectif du fonds est de
constituer un profil risque/rendement homogene et attractif au
travers d'un portefeuile diversifié d'actifs et de dégager des TR
bruts d'environ 20% et des TRI nets d'environ 15 %.

Au 31 décembre 2020, les montants investis par Star America
Infrastructure Fund Il s’élevaient a environ 174 millions de dollars
américains.
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1323 Activité de capital markets strategies

Au 31 décembre 2020

Actifs sous gestion de I'activité de capital markets strategies
Part de I'activité sur le total d’actifs sous gestion du Groupe
Evolution par rapport a I'exercice précédent

Salariés de I'activité de capital markets strategies

Société concernée

Type de fonds

4,2 milliards d’euros
15 %

10%

20

Tikehau IM

Fonds communs de placement (« FCP »)

Sociétés d’investissement a capital variable (« SICAV ») et
compartiments de SICAV

Fonds Professionnel Spécialisé (« FPS »)

Au 31 décembre 2020, les actifs sous gestion de l'activité de
capital markets strategies de Tikehau Capital (anciennement
stratégies liquides) s’élevaient a environ 4,2 milliards d’euros, soit
15 % des actifs sous gestion du Groupe.

(a) Gestion obligataire

L’activité de gestion obligataire de Tikehau Capital est exercée
au travers de Tikehau IM et regroupe différents fonds ouverts
obligataires, constitués sous la forme de fonds communs de
placement (« FCP ») ou de sociétés d’investissement a capital
variable (« SICAV ») gérés par Tikehau IM. En rémunération de sa
gestion de ces véhicules, Tikehau IM percoit des commissions
de gestion et des commissions de performance (Voir la Section
1.3.1  (Présentation générale) du présent Document
d’enregistrement universel).

Au 31 décembre 2020, I'ensemble de la gestion obligataire
représentait pres de 2 930 millions d’euros d’actifs, soit environ
10,3 % des actifs sous gestion de Tikehau Capital.

Dans le cadre de son activité de gestion obligataire, Tikehau
Capital investit dans des obligations émises par des entreprises
privées (obligations corporate ou financiere) et entités publiques,
qu’elles soient notées investment grade (soit des titres
d’entreprises ayant une signature de qualité investissement), a
haut rendement (high yield) ou non notées, ce qui permet
d’adapter les stratégies d’investissement individuelles en fonction
du couple rendement/risque recherché par les
clients-investisseurs.

Pour chaque investissement, les équipes de recherche et de
gestion de Tikehau Capital réalisent une analyse poussée et axée
sur un croisement permanent entre leur vision top-down (analyse
directionnelle du marché conduisant a un filtre sectoriel) et leur
vision bottom-up (analyse fondamentale de chaque émetteur
conduisant a une sélection des titres a placer en portefeuille). Par
ailleurs, I'équipe d’analystes conduit également une analyse ESG
sur chaque émetteur, s’assurant que les investissements
respectent la politique du Groupe dans ce domaine.

La conjonction de ces deux analyses permet de réaliser une
étude complete visant a la fois I'émetteur et ses caractéristiques
propres (€léments financiers, positionnement et dynamiques de
marché, perspectives, etc.), mais aussi des données
macroéconomiques et des facteurs techniques exogenes.

Cette activité était auparavant dénommeée «stratégies liquides»
dans la mesure ou elle est exercée au travers de fonds ouverts
(OPCVM). Ainsi, les clients-investisseurs peuvent décider a tout
moment d’y investir en achetant des parts des fonds ou de s’en
désengager en demandant le rachat de leurs parts.

A travers les univers high yield et investment grade, 'équipe de
recherche crédit de Tikehau Capital identifie dans un premier
temps les émetteurs qui peuvent correspondre aux stratégies
d’investissement des équipes de gestion, en fonction de criteres
notamment de taille d’émission, de maturité, de secteur ou de
notation. Dans un second temps, chaque nouvel émetteur est
étudié par 'analyste responsable de son secteur qui va émettre
une recommandation d’achat/vente en fonction de la qualité de
crédit fondamental de la société, de la documentation de
I'obligation et de la valeur relative. Les analystes assignent
également une notation (financiere et extra-financiére) qui servira
a la construction de portefeuille. A cette fin, les équipes de
Tikehau Capital disposent d’'une importante base d’outils
d’analyse et d’aide a la décision qui est utilisée dans le
processus servant de base a la sélection des emprunteurs. Les
analystes utilisent également des ressources externes pour les
aider dans leur sélection de titres (par exemple, des services tels
que Capital Structure, Lucror Analytics ou Covenant Review,
ainsi que la recherche externe dite « sell-side » préparée par les
banques et courtiers). Chaque analyste suit environ 40-45
émetteurs et est responsable pour le suivi de 'actualité et des
résultats dans ses secteurs. Il s’assurera également que les
recommandations sont a jour. Des revues de portefeuille sont
également effectuées régulierement avec les gérants.

’expertise des équipes de recherche-crédit et de gestion
obligataire est rendue accessible a travers I'ensemble de la
gamme des fonds de crédit ouverts qui sont gérés par Tikehau
Capital. L'activite de gestion obligataire dispose ainsi des
services d’une équipe de recherche-crédit qui est répartie entre
Paris, Londres et Singapour, renforcée depuis décembre 2019
par I'arrivée de spécialistes en haut rendement (high yield) a
New York. Cette équipe intervient également pour le compte de
Tikehau Capital Europe, la filiale du Groupe dédiée aux activités
de CLO, sur des émetteurs suivis par ces deux équipes.
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Le tableau suivant présente la répartition des actifs sous gestion entre les principaux fonds de gestion obligataire gérés par

Tikehau Capital :

(en millions d’euros)

Montant des actifs
sous gestion au
31 décembre 2020

Tikehau Short Duration (TSD) 1379
Tikehau Credit Plus (TC +) 408
Tikehau Credit Court Terme (TCCT) 245
Tikehau SubFin Fund (TSF) 402
Autres (y compris mandats) 496
TOTAL DES ACTIFS SOUS GESTION - GESTION OBLIGATAIRE 2930
Le tableau suivant présente les performances passées des principaux fonds de cette ligne de métier :
Trois derniéres Depuis
Année 2020 Année 2019 années la création
Tikehau Short Duration (TSD) Part | Acc +1,61 % +0,74 % +0,26 % +28,45 %
Tikehau Credit Plus (TC +) Part | Acc +1,87 % +5,73 % +1,90 % +30,94 %
Tikehau SubFin Fund (TSF) Part | Acc +4,39 % +11,99 % +3,82 % +87,49 %
Tikehau Credit Court Terme (TCCT) Part A +0,80 % +0,83 % +0,77 % +7,72 %

Au 31 décembre 2020, le bilan de la Société avait investi dans
les stratégies de Tikehau Capital dédiées a la gestion obligataire
liquide pour un montant cumulé de 120 milions d’euros. Les
revenus associés aux investissements dans I'activité des capital

markets strategies du Groupe sont notamment des distributions
(qui peuvent étre capitalisées) et une variation de juste valeur (a la
hausse ou a la baisse) des parts en fonction de la valeur
liquidative du fonds.

Les principaux fonds de I'activité de gestion obligataire du Groupe sont les suivants :

TIKEHAU SHORT DURATION

Date de création de Tikehau Septembre 2020
Short Duration
Date de création initiale de

Novembre 2009

Tikehau Taux Variables

Forme juridique Compartiment de SICAV de

droit luxembourgeois

Taille du fonds 1379 millions d’euros

(au 31 décembre 2020)

Créée en 2009 sous la forme d'un FCP de droit frangais, Tikehau
Taux Variables a fait I'objet d'une fusion-absorption en date du
1" septembre 2020 dans Tikehau Short Duration (« TSD »), un
compartiment de Tikehau Fund, une SICAV de droit
luxembourgeois. Cette opération de fusion-absorption n'a
impliqué aucun changement matériel concernant la philosophie
d'investissement du fonds, ni de son process d'investissement.

TSD est un fonds obligataire de classification « obligations et
autres titres de créance libellés en euros » cherchant a maximiser
le rendement sur la partie courte de I'univers du crédit européen
tout en limitant la part non investment grade a 35 % et non noté
a 10% et en minimisant le risque de taux par ['utilisation
d’obligations a taux variables et révisables et d’obligations a taux
fixe de maturité courte.

La stratégie d’investissement de TSD consiste a gérer de
maniére active et discrétionnaire un portefeuille diversifie
d’obligations émises par des émetteurs privés ou publics, situés
principalement dans les pays de la zone euro, appartenant
principalement a la catégorie dite «Investissement » (soit
investment grade, de notation supérieure ou égale a BBB- selon
Standard and Poor’s/Fitch ou Baa3 chez Moody’s) dont le risque
de taux aura été minimisé par I'utilisation d’obligations a taux
variables et révisables sans critéres de maturité, d’obligations de
maturité courte, d’instruments de couverture de taux (swap de
taux ou contrats a terme), et d’obligations indexées sur I'inflation.
L’objectif de ce fonds est de générer une performance brute
annualisée supérieure au taux Euribor 3 mois augmenté d’'une
marge de 200 points de base.
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TIKEHAU CREDIT PLUS

Date de création Avril 2007

FCP de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

408 millions d’euros

Créé en juin 2007, Tikehau Credit Plus (« TC + ») est un fonds qui
investit de maniere flexible, sans contrainte de notation ni de
benchmark, dans des titres de dette émis par des sociétés des
secteurs privé et public situées principalement en Europe.
Il s’agit d’un fonds de classification « obligations et autres titres
de créance internationaux », sur un horizon d’investissement
supérieur a trois ans. La stratégie d’investissement de
TC + consiste a gérer de maniere active et discrétionnaire un
portefeuille diversifie d’obligations et autres titres de créances
eligibles émis par des émetteurs privés ou publics, appartenant
principalement a la catégorie dite de haut rendement (obligations

dites high yield ayant une notation inférieure a BBB- selon les
agences de notation Standard and Poor’s/Fitch ou Baa3 selon
'agence Moody’s) situés principalement dans les pays de la
zone euro sans contrainte de secteur d’activité. Ces obligations
et titres de créance présentent un caractére plus spéculatif et un
risque de défaut plus important, en contrepartie d’'un rendement
plus élevé.

Dans le cadre de sa stratégie, TC + peut utiliser des contrats
financiers, notamment des options, contrats a terme ou dérivés
de crédit. TC + peut investir dans la limite de 10 % de son actif
net en OPCVM et peut également s’exposer au marché actions
dans la limite de 10% de son actif net, soit directement au
moyen d’actions de toutes capitalisations et de toutes zones
géographiques, ou par I'intermédiaire d’OPCVM et d’instruments
financiers dérivés.

L’objectif de ce fonds est de générer une performance brute
annualisée supérieure au taux Euribor 3 mois augmenté d’une
marge de 300 points de base.

TIKEHAU SUBFIN FUND

Date de création Juillet 2017
Forme juridique Compartiment de SICAV de
droit luxembourgeois

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

402 millions d’euros

Tikehau SubFin  Fund («TSE», anciennement Tikehau
Subordonnées Financieres) est un fonds obligataire de droit
luxembourgeois créé par Tikehau IM en février 2011. TSF investit
principalement dans des titres de créances subordonnées
(Tier 1, Tier 2), ancienne et nouvelle génération, émis en grande
majorité par des institutions financieres européennes (banques et
compagnies d’assurances). Une dette est dite subordonnée
lorsque son remboursement dépend du remboursement
préalable d’autres créanciers (créanciers privilégiés ou
chirographaires). Ainsi, le créancier subordonné sera remboursé
apres ces derniers, mais avant les actionnaires.

TSF privilégie des investissements dans les grands groupes
financiers des pays d’Europe de I'Ouest. Le portefeuille de TSF
doit avoir une notation moyenne minimum de B+ (selon Standard
and Poor’s/Fitch) ou B1 (selon Moody’s). Toutefois, Tikehau IM
mene sa propre analyse sur les titres de créance qui est
indépendante de la notation issue des agences de notation.

Afin de réaliser son objectif de gestion et de couverture des
actifs, le fonds peut avoir recours a des contrats financiers,
notamment des options, contrats a terme ou dérivés de crédit.
TSF peut investir en OPCVM dans la limite de 10 % de son actif
net. Dans la limite de 10 % de son actif net, TSF peut également
s’exposer au marché actions, soit directement au moyen
d’actions de toutes capitalisations et de toutes zones
géographiques, au travers d’'OPCVM ou via des instruments
dérivés.

L’objectif de ce fonds est de générer une performance brute
annualisée supérieure a I'indice BofA ML/ICE 3-5yr Euro
Government augmenté d’une marge de 150 points de base.
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TIKEHAU CREDIT COURT TERME

Date de création Avril 2013

FCP de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

245 millions d’euros

Créé en juin 2013, Tikehau Credit Court Terme (« TCCT ») est un
fonds de classification « Obligations et autres titres de créance

(b) Gestion diversifiée et actions

Depuis 2014, Tikehau Capital développe une activité de gestion
« actions » avec pour objectif de déployer une gamme de fonds
globaux, diversifiés et actions.

Cette activité est majoritairement exercée par Tikehau IM au
travers de la société d’investissement a capital variable
(« SICAV ») de droit luxembourgeois Tikehau International Cross
Assets (« Tikehau InCA ») qui, depuis le 31 décembre 2020, a
absorbé Tikehau Income Cross Assets, le premier fonds de cette
gamme. En contrepartie de sa gestion des véhicules dédiés a

libellés en euros » qui a pour objectif de réaliser une performance
annualisée nette de frais supérieure a 'EONIA augmenté de
0,3 % avec un horizon d’investissement supérieur a un an. TCCT
investit dans des obligations émises par des émetteurs privés ou
publics, situés principalement dans la zone euro et appartenant
majoritairement a la catégorie investment grade (soit de notation
supérieure ou égale a BBB- selon Standard and Poor’s/Fitch et
Baa3 selon Moody’s).

cette stratégie, Tikehau IM percoit des commissions de gestion
et des commissions de performance (Voir la Section 1.3.1
(Présentation générale) du présent Document d’enregistrement
universel).

Au 31 décembre 2020, I'ensemble de la gestion diversifiée et
actions représentait pres de 1 165 millions d'euros d’actifs sous
gestion (contre 1 032 millions d’euros au 31 décembre 2019),
soit 4,1 % des actifs sous gestion de Tikehau Capital.

Le tableau suivant présente la répartition des actifs sous gestion entre les principaux fonds de gestion diversifiée et actions gérés par

Tikehau Capital :

(en millions d’euros)

Montant des actifs
sous gestion au
31 décembre 2020

Tikehau International Cross Assets (INCA), Part | 1080

Tikehau Equity Selection (TES) (anciennement Tikehau Global Value) 85

TOTAL DES ACTIFS SOUS GESTION - GESTION DIVERSIFIEE ET ACTIONS 1165
Le tableau suivant présente les performances passées des principaux fonds de cette ligne de métier :

Trois derniéres Depuis

Année 2020 Année 2019 années la création

Tikehau INCA, Part | Acc -1,57% +9,70% +2,47% +22,03%

TES, Part R Acc +8,41% +25,21% +9,25% +61,44%
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TIKEHAU INTERNATIONAL CROSS ASSETS

Date de création de Tikehau Décembre 2020
International Cross Assets
Date de création initiale de .

Aot 2001

Tikehau Income Cross Assets

Forme juridique Compartiment de SICAV de

droit luxembourgeois

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

1080 millions d’euros

Créée en 2001 sous la forme d'une SICAV de droit frangais,
Tikehau Income Cross Assets a fait ['objet d'une
fusion-absorption en date du 31 décembre 2020 dans Tikehau
International Cross Assets (INCA), un compartiment de Tikehau
Fund, une SICAV de droit luxembourgeois. Cette opération de
fusion-absorption n'a impligué aucun changement matériel
concernant la philosophie d'investissement du fonds, ni de son
processus d'investissement.

Tikehau INCA est gérée de facon discrétionnaire avec une
gestion réactive d’allocation d’actifs et de sélection d’actions, de
titres monétaires et obligataires de tous secteurs économiques
et géographiques.

La stratégie de gestion de Tikehau INCA repose sur une gestion
spécialisée de la partie actions et de la partie obligataire
(long-short, global macro) et une diversification du portefeuille
(classes d’actifs, capitalisations et émetteurs) pour optimiser le
profil rendement/risque.

Tikehau InCA est un portefeuille concentré de convictions sur les
actions et les obligations, fondées sur une recherche
fondamentale approfondie des entreprises (sur les plans financier
et extra-financier) et des business models réalisée par les
équipes de Tikehau Capital.

Le fonds recherche I'asymétrie entre les rendements espérés et
les risques associés, notamment a partir de la sélection de
valeurs en obligations et actions sur des criteres de valorisation,
de qualité des business models et de I'analyse ESG, et de
I'allocation de capital pratiquée par les dirigeants.

Le fonds a également recours a des contrats financiers,
notamment des contrats a terme et options, a des fins de
couverture et d’exposition, notamment pour piloter I'exposition
aux marchés d’actions et de crédit.

[’allocation stratégique du portefeuille est fondée principalement
sur une analyse du cycle économique sur la base d’'un
processus d’analyse des politiques monétaires, des valorisations
des marchés et de données macroéconomiques.

L’objectif de ce fonds est de générer une performance
supérieure a l'indice composite (composé a 50 % de I'Euro
Stoxx 50 NR, a 25 % de I'EONIA capitalisé, a 25 % du BoA ML
Euro HY Constrained Index DNR et a 25 % du BoA ML Euro
Corporate Index DNR) sur une période d’investissement
minimum de cing ans.

En 2018, les équipes de Tikehau IM se sont vues décerner un
« Globe de la Gestion » d’argent (bronze en 2017) par Gestion de
Fortune (catégorie «Flexibles») pour leur gestion du fonds
Tikehau InCA. En 2019, Tikehau InCA s’est également vu
attribuer le 1° prix dans la catégorie « EUR Allocation Fund » par
Morningstar.

TIKEHAU EQUITY SELECTION

(ANCIENNEMENT TIKEHAU GLOBAL VALUE)

Date de création

Décembre 2014
FCP de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

85 millions d’euros

Tikehau Equity Selection ("TES"), anciennement Tikehau Global
Value jusqu'au 31 décembre 2020, est un fonds de classification
« actions internationales » qui a pour objectif d’obtenir, sur une
durée minimum de placement de cing ans, une performance
supérieure a celle de I'indicateur de référence (composé a 50 %
de I'indicateur S&P 500 EUR Hedged Net Total Return et a 50 %
de l'indicateur Stoxx Europe 600 Net Total Return).

La stratégie d’investissement de TES consiste a gérer de
maniére active et discrétionnaire un portefeuille diversifie
d’actions de tous secteurs économiques et géographiques
(fonds dit « long-only »).

TES est un portefeuille concentré de convictions sur les actions
et les obligations, fondées sur une recherche fondamentale
approfondie des entreprises et des business models réalisée par
les équipes d’analyse de Tikehau Capital.

La sélection de valeurs en actions est faite sur des criteres de
valorisation, de qualité des business models et de I'allocation de
capital pratiquée par les dirigeants.
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Actifs sous gestion de I'activité de private equity

Part de I'activité sur le total d’actifs sous gestion du Groupe
Evolution par rapport a I'exercice précédent

Salariés de I'activité de private equity
Sociétés concernées

Principaux types de fonds

3,5 milliards d’euros (dont 1,1 milliard d’euros provenant d’Ace
Capital Partners)

12 %
73 %

25 salariés (hors Ace Capital Partners)
24 salariés (Ace Capital Partners)

Tikehau IM
Ace Capital Partners

SICAV-SIF de droit luxembourgeois

Société a responsabilité de droit singapourien

Fonds professionnels de capital-investissement (« FPCI »)
Société de libre partenariat (« SLP »)

(a) Présentation générale

Historiquement, I'activité de private equity de Tikehau Capital
était exercée principalement sous la forme d’investissements
directs (voir la Section 1.3.3 (Activité d’investissements directs)
du présent Document d’enregistrement universel) mais depuis
2018, le Groupe a initié le développement d’une activité de
private equity pour le compte de clients-investisseurs au travers
notamment du déploiement de nouvelles stratégies ainsi qu’au
travers de I'acquisition d’Ace Capital Partners (voir ci-apres le
paragraphe (Fonds de private equity gérés par Ace Capital
Partners) du présent Document d’enregistrement universel), et
gére dans ce cadre 3,5 milliards d’euros au 31 décembre 2020.

Fort de son expérience acquise dans le cadre de ses activités
d’investissements directs depuis sa création et de son
track-record en la matiere, Tikehau Capital a lancé, en 2018, des
véhicules gérés par I'intermédiaire de sa filiale Tikehau IM pour le
compte de clients-investisseurs et dédiés a cette activité. Ces
véhicules s’appuient notamment sur le savoir-faire du Groupe
dans le private equity minoritaire et les co-investissements
internationaux aux co6tés de partenaires de premier plan. Ce
faisant, le Groupe a illustré sa capacité a faire évoluer ses
stratégies d’un modele d’investissement sur le bilan a un modele
de gestion d’actifs.

LLa mise en ceuvre de cette stratégie s'est traduite également par
I’acquisition, en décembre 2018, de la société de gestion d’actifs
Ace Capital Partners (anciennement dénommée ACE

Management), expert des secteurs de I'aéronautique, de la
défense et de la cybersécurité, qui a pour vocation de renforcer
I'activité de private equity du Groupe et de permettre a Tikehau
Capital de proposer une nouvelle gamme de fonds spécialisés a
ses clients-investisseurs, aux c6tés des nouveaux fonds lancés
par Tikehau IM depuis 2018.

L'activité de private equity pour le compte de
clients-investisseurs est menée par une équipe composée de
49 salariés employés par Tikehau IM et par Ace Capital Partners
et localisés principalement a Paris, a Londres, a Madrid et a
Milan. Cette équipe bénéficie également de I'assistance des
équipes localisées a Singapour, Bruxelles et New York.

Le passage d’activité d’investissements directs vers un modele
de gestion d’actifs pour le compte de clients-investisseurs s’est
également traduit par le lancement en septembre 2019 d’un
nouveau fonds de private equity qui a repris en secondaire six
participations jusqu’alors détenues en direct par le bilan de
Tikehau Capital.

Cette activité de private equity du Groupe prend généralement la
forme d’investissements dans des entreprises cotées et non
cotées, en actions ou en titres hybrides donnant acces au
capital, mais peut également étre réalisée en obligations simples,
ce qui traduit I'approche flexible de Tikehau Capital.
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Le tableau suivant présente les principaux véhicules de private equity du Groupe et le montant de leurs actifs sous gestion au

31 décembre 2020 :

(en millions d’euros)

Montant des actifs
sous gestion au
31 décembre 2019

Montant des actifs
sous gestion au
31 décembre 2020

T2 Energy Transition Fund 812 510
TGE Il 374 366
TGE Secondary 189 245
TSO 78 99
TSO I 534 216
Autres fonds gérés par Tikehau IM 415 251
Total fonds gérés par Tikehau IM 2 402 1687
Ace Aéro Partenaires 737 -
Brienne Il 93 79
Autres fonds gérés par Ace Capital Partners 258 248
Total fonds gérés par Ace Capital Partners 1088 327
TOTAL 3 491 2014

(b) Fonds de private equity gérés par Tikehau IM

T2 ENERGY TRANSITION FUND

Date de création

Décembre 2018
FPCI de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

812 millions d’euros

Début 2018, la Société a annoncé que Total SA participait aux
cotés de Tikehau Capital a la création d'un fonds
d’investissement dédié a I'énergie. Structuré par Tikehau IM
sous la forme d’un fonds professionnel de capital-investissement
(« EPCI »), T2 Energy Transition Fund (« T2 ») est un fonds de
private equity ayant vocation a soutenir les acteurs de taille
intermédiaire de [I'énergie dans le financement de leur
développement, la  transformation de leurs modéles
économigues et leur expansion, notamment internationale. Selon
une approche ciblée et sur mesure visant a favoriser la transition
énergétique, les investissements du fonds se concentreront sur
les entreprises évoluant dans trois secteurs déterminants :
la production d’énergies propres, la mobilité bas-carbone et

I'amélioration de I'efficacité énergétique, du stockage et de la
digitalisation. L’équipe dédiée a la gestion de T2 est composée
de professionnels de Tikehau IM et de collaborateurs détachés
par Total, permettant au fonds de s’appuyer sur I'expertise de
I'équipe d’investissement de Tikehau IM tout en bénéficiant de
I'expertise sectorielle et du réseau international de Total.

T2 a obtenu en octobre 2020 le label « Relance » mis en place
par le Gouvernement dans le cadre du plan de relance de
I'économie frangaise, le reconnaissant comme un véhicule
d'investissement répondant aux besoins de financement en
fonds propres des entreprises dans le contexte de crise
sanitaire.

Au 31 décembre 2020, T2 rassemblait 812 milions d’euros
d’engagements et avait investi un montant de 234 milions
d’euros dans six sociétés (pour une description de la stratégie et
du portefeuille d'investissements de T2 a fin 2020, voir la Section
4.2.2 (Réponse a I'urgence climatique dans les investissements)
du présent Document d’enregistrement universel). Le fonds a
finalisé la levée de fonds le 23 février 2021 en atteignant un
montant record de plus d'un milliard d'euros.
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TIKEHAU GROWTH EQUITY II

Date de création Mars 2018

FPCI de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

374 millions d’euros

Tikehau Growth Equity Il (« TGE Il ») est un FPCI structuré par
Tikehau IM en mars 2018. Le fonds est dédié a I'investissement
en capital minoritaire dans des entreprises européennes de taille
moyenne et s’appuie sur le track-record construit par le Groupe

dans le cadre de ses investissements directs (voir la Section
1.3.3 (Activité d’investissements directs) du présent Document
d’enregistrement universel). Selon une approche similaire a celle
appliquée par la Société dans le cadre de ses investissements,
TGE Il priviegie des transactions permettant au fonds de
développer une approche partenariale de long terme, en
accompagnement notamment des stratégies de croissance
portées par les équipes de dirigeants.

Au 31 décembre 2020, TGE Il rassemblait pres de 374 millions
d’euros d’engagements et avait investi un montant de
240 millions d’euros dans sept sociétés.

TIKEHAU GROWTH EQUITY SECONDARY

Date de création Septembre 2019

FPCI de droit francais

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

189 millions d’euros

Tikehau Growth Equity Secondary (« TGES ») est un FPCI
structuré par Tikehau IM en septembre 2019. Le fonds est dédie
a linvestissement en capital minoritaire dans des entreprises
francaises de taile moyenne. Ce fonds a acquis des

participations qui étaient détenues sur le bilan de la Société.
TGES a été commercialisé aprés de clients-investiseurs, la
Société retenant une participation de l'ordre de 15,9 % dans
TGES. Le fonds a été completement investi a hauteur de
122,4 millions d'euros dans six sociétés dés le premier jour.

Au 31 décembre 2020, les actifs sous gestion du fonds TGES
représentaient un montant de 189 millions d’euros reflétant la
valeur des participations apportées et des engagements
complémentaires a appeler par le fonds auprés des
investisseurs.

TIKEHAU SPECIAL OPPORTUNITIES

Date de création

Juillet 2016
SICAV-SIF de droit luxembourgeois

78 millions d’euros

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

Le Groupe a lancé en 2016 un nouveau fonds de situations
spéciales Tikehau Special Opportunities (« TSO »), s'inscrivant
dans la continuité de plusieurs véhicules déja gérés par le
Groupe depuis sa création.

TSO est le compartiment d’un fonds d’investissement de droit
luxembourgeois constitué par Tikehau IM dont la mission est de
proposer diverses solutions de financement ou de refinancement
a des emprunteurs fragilisés, dans un contexte de tensions des
conditions de préts et de disclocation des marchés du credit.
S’appuyant sur le soutien et I'expertise de I'ensemble des
équipes de gestion et de recherche-crédit de Tikehau IM, TSO
est fonds crédit opportuniste et multisectoriel au mandat flexible.
TSO a vocation a investir principalement en Europe, sur les
marchés primaires et secondaires, a sous jacent corporate et
immobilier.

Au 31 déecembre 2020, les actifs sous gestion du fonds TSO
représentaient pres de 78 millions d’euros.
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TIKEHAU SPECIAL OPPORTUNITIES II

Date de création Juillet 2019

SICAV-SIF de droit luxembourgeois

Forme juridique

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

534 millions d’euros

En anticipation d’un risque de retournement de marché et de
durcissements des conditions de financements, le Groupe a
lancé fin 2019 son deuxieme fonds de situations spéciales,
Tikehau Special Opportunties Il (« TSO Il »), véhicule de droit
luxembourgeois constitué par Tikehau IM. En parallele et

(c) Fonds de private equity gérés par Ace Capital Partners

Filiale de la Société depuis décembre 2018, Ace Capital Partners
(anciennement ACE Management) est une société de
capital-investissement spécialisée dans les secteurs industriels et
technologiques, avec pres d'1 miliard d'euros d'actifs sous
gestion. Fondée en 2000, Ace Capital Partners investit dans des
stratégies sectorielles, telles que les industries stratégiques, la
cybersécurité et les technologies de confiance. Ace Capital
Partners a construit son modele sur des partenariats avec de
grands groupes investisseurs dans ses fonds (notamment
Airbus, Safran, Dassault Aviation, Thales, EDF, Naval Group,
Sopra Steria). Expert de ces secteurs et doté d’une forte culture
entrepreneuriale et industrielle, Ace Capital Partners
accompagne le développement de ses participations dans la
durée avec une stratégie différenciée.

soulignant la forte ambition de Tikehau Capital, les équipes
dédiées a cette stratégie ont été renforcées significativement.
Dans la continuité du premier millésime, TSO Il est un fonds
crédit, articulé autour d’un large spectre d’investissement et d’un
positionnement flexible et agile congu pour déployer du capital
dans tous les environnements de marché. Actif principalement
en Europe sur les marchés primaires et secondaires, TSO I
propose des solutions de financement et de liquidité mises en
place dans des situations complexes ou caractérisées par un
acces difficile aux canaux traditionnels de marchés de capitaux.

Au 31 décembre 2020, TSO Il rassemblait pres de 534 millions
d’euros d’engagements.

Au 31 décembre 2020, Ace Capital Partners gérait 1,1 milliard
d’euros d’actifs au travers de plusieurs fonds répartis selon une
approche par filiere :

e |ndustries stratégiques : Ace Capital Partners investit, au
travers de plusieurs familles de fonds, au sein d'industries
stratégiques avec une concentration dans les secteurs
aéronautique, spatial et défense. La thématique de I'usine du
futur (nouveaux procédés de fabrication et outils de
digitalisation) est un élément directeur de ses investissements.
Ace Capital Partners focalise ses investissements sur des
acteurs innovants ayant la capacité d’agir comme des
plateformes de consolidation dans leurs marchés et filieres.

e Cybersécurité et technologies de confiance : Ace Capital
Partners accompagne les développeurs de technologies dans
tous les domaines ou la confiance numérique est un facteur
clé. Ace Capital Partners intervient dans ce cadre au sein des
filieres de la cybersécurité, de I'analyse et la gestion des
données, des solutions d'intelligence artificielle ou encore du
machine learning, en finangant des entreprises européennes a
fort contenu technologique et ayant I'ambition de devenir des
leaders sur leur marché, par croissance organique et/ou
opérations de croissance externe.

TIKEHAU CAPITAL ¢ DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020



Les principaux fonds gérés par Ace Capital Partners sont les suivants :

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

ACE AFRO PARTENAIRES

Date de création

Juillet 2020

Forme juridique Société de libre partenariat

(« SLP »)

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

737 millions d’euros

Lancé par Ace Capital Partners en 2020, Ace Aéro Partenaires
(« AAP ») est une SLP a compartiments créée pour renforcer les
fonds propres des entreprises francaises stratégiques de cette
filiere fragilisée par la crise sanitaire et économique actuelle,
préparer  I'apres-crise, les accompagner dans  leur
développement et soutenir la consolidation du secteur.

Les caractéristiques principales des deux compartiments d’AAP
sont les suivantes :

e Compartiment Support : l'objectif de ce compartiment est
d’effectuer des investissements dans des entreprises
frangaises, contribuant a la chaine d’approvisionnement des
industriels de I'industrie aéronautique frangaise et réalisant une
part significative de leur chiffre d’affaires dans le domaine de
I'aviation civile, afin de permettre a ces acteurs de faire face

aux conségquences de la crise sanitaire tout en préservant leur
savoir-faire et leurs avantages compétitifs dans un secteur ou
la concurrence est mondiale.

e Compartiment Plateforme : L'objectif de ce compartiment est
d’effectuer des investissements dans des sociétés qui ont un
réle essentiel dans la chaine d’approvisionnement des
industriels frangais de [lindustrie aéronautique, afin de
permettre a ces sociétés de consolider leurs marchés et de
devenir des leaders au sein de leurs zones d’activité.

Le fonds a réalisé un premier closing en juillet 2020 pour un
montant de 630 millions d’euros et rassemblait un montant total
de 737 millions d’euros d’engagements au 31 décembre 2020.

Airbus, Safran, Dassault, et Thales se sont engagés
collectivement dans AAP pour un montant total de 200 millions
d’euros. L'Etat francais a participé & hauteur de 200 millions
d’euros, dont 50 millions d'euros de Bpifrance. Le groupe Crédit
Agricole a investi 100 millions d'euros dans ce fonds. Tikehau
Capital a investi pour sa part 230 millions d’euros de ses fonds
propres dans AAP, en ligne avec sa stratégie d'investir
significativement dans les fonds gérés par le Groupe afin de
maximiser I'alignement d’intéréts avec ses investisseurs.

BRIENNE III

Date de création

Juin 2019

Forme juridique Fonds Professionnel de Capital

Investissement (« FPCI »)

Taille du fonds
(au 31 décembre 2020)

93 millions d’euros

Lancé en 2019, Brienne lll est le premier fonds frangais dédié a
la Cybersécurité (premier closing réalisé en juin 2019 pour un
montant de 80 millions d'euros), et est est le leader européen du
domaine. Il a pour stratégie de financer de jeunes entreprises
proposant des technologies innovantes de sécurisation du digital
et d’accompagner leurs dirigeants dans leur stratégie de
croissance externe, tant en France qu’a I'étranger. Son spectre
d’investissement couvre tous les besoins de sécurisation

du « digital » : industrie 4.0, voitures et navires connectées, smart
grid, e-santé, transport, transition énergétique, 10T, etc. Outre
Tikehau Capital (également investisseur de référence via ses
fonds propres dans les fonds d’Ace Capital Partners), Brienne |lI
compte parmi ses investisseurs Bpifrance et plusieurs
industriels : EDF, Naval Group et Sopra Steria.

Le fonds, qui a notamment signé une convention de partenariat
avec le Ministere des Armées et une autre avec I'ANSSI,
s’appuie sur une équipe d’experts de la cyberdéfense et de la
finance aux compétences complémentaires, capables de
détecter les opportunités d’investissement avec précision et
d’attirer les futurs champions du secteur. Brienne I, qui connait
une forte dynamique dans son déploiement, a franchi une
nouvelle étape de son développement avec la capacité de
fédérer des levées de fonds de I'ordre de 15, 20 et 35 millions
d'euros.
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133
1331

Activité d’investissements directs

Stratégie d'investissement

Depuis sa création, Tikehau Capital a mis en oeuvre son
expertise dans le domaine de l'investissement a partir des
ressources propres du Groupe (capitaux propres et
endettement).

Tikehau Capital a constitué un portefeuille diversifié sur des plans
sectoriel et géographique, solide (et notamment constitué
d’entreprises peu endettées) et équilibré, en priviégiant les
transactions permettant de développer une approche
partenariale.

Ce portefeuille d’investissement permet a la Société de
compléter sa base de revenus récurrents, auxquels s’ajoutent les
résultats ponctuels provenant des cessions d’actifs (par exemple
sous la forme de plus-values). Ce portefeuille est fortement
diversifié et composé d’actifs ayant un potentiel de rendement
attractif ou d’actifs plus défensifs conférant de la récurrence ou
de la diversification.

Au 31 décembre 2020

Les investissements en portefeuille sont en général minoritaires
et ont été réalisés dans des sociétés non cotées ou cotées, le
plus souvent avec une optique de détention moyen-long terme,
selon un plan de création de valeur identifieé dés I'origine de
I'investissement. L’'équipe entretient des contacts réguliers avec
les équipes dirigeantes des sociétés en portefeuille.

Le périmétre d’intervention est mondial, sachant que dans les
géographies ou le Groupe n’a pas de présence ou d’expérience,
les investissements sont menés dans le cadre de
co-investissements avec des investisseurs locaux connus de
Tikehau Capital. Cette stratégie de co-investissement permet au
Groupe d’accroitre le spectre de ses opportunités et la qualité et
la diversification de son portefeuille d’investissement.

Afin de poursuivre le passage d’activité d’investissements directs
vers un modele de gestion d’actifs pour le compte de
clients-investisseurs, six investissements (Groupe Verona,
Neoness, DRT, Oodrive, Nexteam, Total Eren et Mériguet) ont
été transférés au fonds secondaire TGES en septembre 2019.

Actifs sous gestion de I'activité d’investissements directs
Part de I'activité sur le total d’actifs sous gestion du Groupe
Evolution par rapport a I'exercice précédent

Salariés de son activité d’investissement

Société concernée

1,2 milliard d’euros
4%
-46 %

25 (salariés identiques a ceux de I'activité private equity) (hors Ace
Capital Partners)

Tikehau Capital

Au 31 décembre 2020, le portefeuille d’investissements directs de Tikehau Capital était composé a 61 % d’instruments non cotés et
a 39 % d’instruments cotés. Il se caractérise par une forte diversification (211 lignes d’investissement en portefeuille).

Le tableau suivant présente les principaux investissements dans des entreprises cotées et non cotées au 31 décembre 2020 :

(en millions d’euros)

Valeur
de linvestissement
au 31 décembre 2019

Valeur
de l'investissement
au 31 décembre 2020

Investissement dans des entreprises non cotées
Claranet

Investissements dans des entreprises cotées
Eurazeo

DWS

17,2 105,4
286,7 246,3
35,6 188,6
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1.33.2 Principaux investissements directs

(a) Principal investissement non coté en portefeuille

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

A la date du présent Document d’enregistrement universel, le principal investissement non coté du Groupe en valeur est le suivant :

CLARANET

Date initiale d’investissement Mai 2017

Montant total investi 75 millions de livres sterling

Valeur de la participation
(au 31 décembre 2020)

117,2 millions d'euros

Localisation du siége social Royaume-Uni

178%

Pourcentage de détention
(au 31 décembre 2020)

Description de I'actif

Fondé en 1996, Claranet est un leader européen des services
d’hébergement et d'infogérance d’applications  critiques.
Claranet s’est développé dans plusieurs pays européens au
cours des dix demieres années de maniere organique et au
travers d’une stratégie d’acquisitions ambitieuse. Comptant plus
de 2 200 collaborateurs, le groupe Claranet est basé a Londres
et propose ses services a plus de 6500 clients en Europe
(France, ltalie, Allemagne, Pays-Bas, Portugal, Espagne et
Royaume-Uni) et au Brésil.

Historique de l'investissement

En mai 2017, la Société a signé un accord de prise de
participation minoritaire dans la société Claranet aux cotés des
actionnaires actuels. Séduit par le profii de croissance de
Claranet, son envergure paneuropéenne, son track-record
d’intégration d’acquisitions et la qualité de son équipe de
direction, la Société a conclu un accord visant a accompagner la
poursuite du développement du groupe Claranet. La Société a
investi 75 millions de livres sterling en actions ordinaires et
actions de préférence aux cotés des actionnaires actuels.

Tikehau Capital est membre du Conseil d’administration
(Director) de Claranet International Limited, société de téte du
groupe Claranet, et membre du Conseil d’administration
(Director) de Claranet Group Limited, société opérationnelle du
groupe Claranet.

Actualité et perspectives

Début 2018, Claranet a souhaité renforcer son offre de
cybersécurité en proposant de nombreux nouveaux services a
ses clients; cette volonté s’est également concrétisée par
I'acquisition de NotSoSecure (Royaume-Uni), société spécialisée
dans la formation en piratage éthique et les tests de pénétration
mondialement reconnue. Aprés la conclusion d’un partenariat
stratégique pour l'acces au cloud avec Microsoft en janvier,
Claranet voit son expertise en la matiere consolidée.
’acquisition de XPeppers (ltalie) en septembre 2018 permet a
Claranet de confirmer sa position de leader sur le marché de
I'infogérance de cloud public en Europe et pourra désormais
accompagner de plus nombreux clients dans leur transformation
digitale avec le lancement de Claranet Cyber Security, effectué
en octobre.

En janvier 2019, Claranet annonce le lancement de
trois nouvelles solutions «as a Service » : Code Review as a
Service, Web Application Firewall as a Service et Scan as a
Service viennent compléter son portefeuille de Managed Security
Services. Ces nouvelles offres illustrent la volonté de Claranet de
proposer une offre de pointe en réponse aux problématiques des
entreprises, de faciliter I'utilisation de ses solutions et d’assurer
un niveau de service constant.

En dépit du contexte sanitaire, Claranet a enregistré une solide
performance en 2020. L’acquisition de Corpflex, le principal
fournisseur brésilien de services de cloud privé, confirme la
position de leader du groupe sur ce marché. Claranet Brésil
dispose désormais d'un portefeuille de services diversifié,
comprenant des services de cloud privé, public, hybride, de
cybersécurité et de réseaux, complétés par les capacités
mondiales de Claranet. De fagon sélective, le groupe poursuit sa
stratégie d’acquisitions ambitieuse. La fin d’année a marqué le
renouvellement de la certification Microsoft Azure MSP de
Claranet et confirmé ainsi son expertise en matiere d'innovation
et de solutions cloud.

Plus d’informations concernant le groupe Claranet figurent sur le
site internet de Claranet : www.claranet.fr.
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(b) Principaux investissements cotés en portefeuille

EURAZEO

Date initiale d’investissement Début 2017

Montant total investi 572,8 millions d’euros

Valeur de la participation

286,7 millions d'euros
(au 31 décembre 2020)

Capitalisation boursiére
de la Société
(au 31 décembre 2020)

4 385 361 600 euros

Localisation du siége social France

6,54 % du capital

Pourcentage de détention
(au 31 décembre 2020)

Description de I'actif
Eurazeo est une société dont les actions sont admises aux
négociations sur Euronext Paris (Compartiment A).

Eurazeo est I'une des premieres sociétés d’investissement
cotées en Europe, avec 21,8 milliards d’euros d’actifs diversifiés
sous gestion au 31 décembre 2020.

Eurazeo est présent sur la quasi-totalité des segments du private
equity a travers ses cing pbles d’activité : Eurazeo Capital,
Eurazeo Patrimoine, Eurazeo PME, Eurazeo Growth et Eurazeo
Brands. Eurazeo a développé une présence active a Shanghai et
a Sao Paulo pour favoriser I'internationalisation des sociétés de
son portefeuille ainsi qu’un réseau de partenaires dans le monde
entier. Plus récemment, le groupe Eurazeo s’est établi aux
Etats-Unis.

Historique de l'investissement

Tikehau Capital a commencé d’investir dans Eurazeo début
2017, afin de développer son exposition au private equity
majoritaire, dans la continuité d’opérations similaires réalisées
par le passé par la Société.

Le 18 octobre 2019, Tikehau Capital a annoncé avoir réalisé
avec succes la cession d’un total de 3 504 640 actions Eurazeo
(représentant environ 4,45 % du capital social d’Eurazeo) pour
un produit total de cession de 224,3 millions d’euros. L’opération
de cession a été effectuée au moyen d’'un placement privé
auprés d'investisseurs institutionnels par voie de construction
accélérée d’un livre d’ordres (accelerated book building offering).

Au 31 décembre 2020, Tikehau Capital conserve une
participation résiduelle de 6,54 % du capital social d’Eurazeo.

Tikehau Capital n’est pas représenté au sein des instances de
gouvernance d’Eurazeo.

Principaux chiffres 2020

Au 31 décembre 2020, le chiffre d’affaires économique
(comprenant le chiffre d’affaires consolidé et la part
proportionnelle du chiffre d’affaires des sociétés mises en
équivalence) d’Eurazeo s’établit a 4,9 milliards d’euros, en baisse
de 21 % par rapport a 2019.

Le résultat net part du groupe s’établit a -160 millions d’euros au
31 décembre 2020 (contre 123 millions d’euros au 31 décembre
2019).

[’actif net réévalué par action d’Eurazeo au 31 décembre 2020
ressort a 85,4 euros par action (contre 80,3 euros au
31 décembre 2019, soit une croissance de 6,3 % sur |'exercice
2020).

Sur I'exercice 2020, le cours de I'action Eurazeo perd 9 %.

Répartition du capital au 31 décembre 2020
David-Weill Family & Friends : 16,71 % ;
JCDecaux Holding SAS: 17,91 % ;

Tikehau Capital : 6,54 % ;

Public : 55,38 %

Eurazeo: 3,46 %

Plus d’informations concernant le Groupe figurent sur le site
internet d’Eurazeo : www.eurazeo.com
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DWS

Date initiale d’investissement

Mars 2018

Montant total investi 191,5 millions d’euros

Valeur de la participation
(au 31 décembre 2020)

35,6 millions d'euros

Capitalisation boursiére 6 960 000 000 euros

de la Société

(au 30 décembre 2020)

Localisation du siége social Allemagne
Pourcentage de détention 0,51%

(au 31 décembre 2020)

Description de I'actif

DWS est I'un des leaders mondiaux de la gestion d’actifs. DWS
offre aux clients institutionnels et particuliers des solutions
d’investissement traditionnelles et alternatives sur toutes les
classes d’actifs.

Les activites de DWS s’articulent autour de trois grands poles
d’expertises :

® |a gestion active ;
® |a gestion passive ;
e |'immobilier et l'infrastructure.

Historique de I'investissement

En mars 2018, la Société a pris part a I'introduction en Bourse
de DWS pour un montant de 182 milions d’euros. Des
acquisitions ultérieures ont été réalisées pour un montant de
9,6 millions d’euros, conduisant a une détention de 2,98 % au
31 décembre 2019.

Cette prise de participation s’est accompagnée d’un partenariat
entre les deux groupes portant (i) sur le partage d’opportunités
de co-investissement et du deal-flow sur les stratégies
alternatives et (i) des initiatives communes en matiere de
commercialisation des produits. Ce partenariat a pour vocation
de permettre a Tikehau Capital de développer sa présence en
Allemagne avec un partenaire de premier plan. Pour DWS, ce
partenariat ~ s’inscrit  dans l'objectif de poursuivre e
développement de la gestion alternative.

DWS a investi dans trois fonds de Tikehau Capital, T2 Energy
Transition Fund en private equity, Tikehau SubFin Fund en
capital markets strategies et Tikehau Special Opportunities Il en
tactical strategies. Tikehau Capital a investi dans un fonds de
private equity de DWS par l'intermédiaire de Tikehau Fund of
Funds, un fonds géré pr Tikehau IM. Tikehau Capital a nommé
un spécialiste de l'investissement responsable issu des équipes
de DWS au sein de I'Advisory Board de T2 Energy Transition
Fund.

Actualité et principaux chiffres 2020

Au 31 décembre 2020, les actifs sous gestion gérés par DWS
représentent 793 milliards d’euros (contre 767 milliards au
31 décembre 2019).

Avec 793 milliards d’euros d’actifs sous gestion au 31 décembre
2020 et des bureaux présents dans 23 pays, DWS est I'un des
plus importants gérants d’actifs au monde.

DWS a été introduit en bourse en mars 2018 avec une
capitalisation d’environ 6,5 milliards d’euros et la société a recu
le prix de « I'investisseur responsable de I'année » par Insurance
Asset Risk 2018 awards.

Malgré la pandémie, 2020 a été une année positive pour DWS.
DWS a réussi a atteindre les objectifs qu'elle s'était fixée au titre
de I'année 2020. De plus, DWS atteint ses objectifs ambitieux a
moyen terme, fixés lors de son introduction en bourse en 2018,
un an plus tét que prévu, achevant ainsi la premiere phase de
son parcours en tant que société cotée en bourse. Outre
I'augmentation de ses actifs sous gestion, DWS a augmenté les
flux nets a 30 milliards d'euros et atteint son objectif de ratio
colts/revenus ajusté de moins de 65 % plus tot que prévu. En
ce qui concerne les résultats, le bénéfice ajusté avant impdt a
augmenté de 3 % et le bénéfice net a augmenté de 9 % au cours
de I'exercice 2020.

Sur I'exercice 2020, le cours de I'action DWS gagne 9,8 %.

Répartition du capital au 31 décembre 2020

Deutsche Bank AG : 79,49 % ;

e Nippon Life Insurance Company : 5,0 % ;

e Tikehau Capital : 0,51 % ;

e Public : 15,0 %.

Des informations détaillées concernant le groupe DWS figurent
sur le site internet de DWS : https://dws.com/en-fr/.
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1.3.3.3

PRESENTATION DU GROUPE ET DE SES ACTIVITES

Présentation des activités de Tikehau Capital

Autres investissements en capital notables

Le portefeuille de la Société est complété par d'autres
investissements, dont les plus significatifs sont les suivants :

e Ring Capital — Depuis le 18 janvier 2018, la Société détient

une participation dans le capital de Ring Capital, société de
gestion de private equity spécialisée dans les entreprises
technologiques et numériques, fondée en?2017 par
Messieurs Geoffroy Bragadir et Nicolas Celier (voir le site
internet de Ring Capital :  www.ringcp.com). Egalement
soutenue par AG2R La Mondiale, BPI France, Bred et Danone,
Ring Capital a lancé ses activitéts avec une capacité
d’investissement de 165,6 millions d’euros pour faire émerger
les futurs leaders européens du numérique, aux cotés des
entrepreneurs a fort potentiel. Ring Capital peut prendre des
participations minoritaires en investissant des montants de
3 a 15 millions d’euros, seul ou en co-investissement mais
peut également participer a des augmentations de capital et a
des rachats de parts de fondateurs et d’actionnaires
historiques. Ring Capital a pour ambition d’intégrer dix-sept
entreprises a son portefeuille d’ici fin 2021. Tikehau Capital est
I'un des principaux investisseurs de Ring Capital et a ce titre
contribue a la gouvernance en siégeant au sein de plusieurs
comités.

Duke Street — La Société intervient également en matiere de
private equity par I'intermédiaire d’un partenariat conclu avec
Duke Street. Etabli & Londres, Duke Street est un acteur
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historique du private equity européen depuis plus de vingt ans.
(Voir le site internet de Duke Street : www.dukestreet.com.)
En 2013, Tikehau Capital a pris une participation de 35 %
dans le capital de la société de gestion Duke Street LLP.
Tikehau Capital bénéficie d'un intéressement a la
surperformance des fonds (carried interest) et des opérations
réalisées par Duke Street et de deux sieges au sein du Comité
d’investissement.

Fonds de fonds et co-investissements — La Société a investi
dans une cinquantaine de fonds de private equity et
immobiliers gérés par des sociétés frangaises et étrangeres.
Les principales lignes de cette catégorie d’investissement sont
JC Flowers IV (un fonds de private equity qui investit dans les
secteurs bancaire et financier), Alter Equity 3P | et Il (deux
fonds de private equity qui investissent en France sur une
thématique d’investissement responsable), Patria Private
Infrastructure I, Il et IV (trois fonds de private equity gérés par
une société de gestion basée au Brésil), et CityStar (un
investissement immobilier au Cambodge).

Palizer Investment — En décembre 2020, la Société a pris
une participation dans la société Palizer Investment, une
société qui est contrdlée par le groupe fondé par Monsieur
Moez-Alexandre Zouari, et signé un accord de partenariat
avec ce groupe. Palizer Investment a notamment investi
18 millions d'euros dans la société 2MX Organic.



1.4

1.4.1

Tikehau Capital est positionné sur le marché mondial de la
gestion d’actifs, qui est un marché en croissance.

A fin 2019, le marché mondial de la gestion d’actifs se
composait en effet d’encours a hauteur de 89 000 milliards " de
dollars, représentant pres du triple des encours gérés en 2003.
En Europe, qui constitue historiquement la principale zone
d’investissement de Tikehau Capital, les encours ont progressé
de prés de 97% depuis 2008 pour culminer a 22 800 milliards de
dollars a fin 2019. La poursuite de cette tendance est anticipée,
avec notamment des encours globaux qui pourraient atteindre
environ 106 000 milliards de dollars en 2024.

Au sein de l'univers de la gestion d’actifs, Tikehau Capital est
plus précisément positionné sur la classe d’actifs dits alternatifs,
par opposition a la gestion d’actifs traditionnelle principalement
composeée de la gestion active et passive de titres cotés (actions
et obligations).

Les acteurs de la gestion d’actifs, notamment les gestionnaires
traditionnels, ont connu ces dernieres années une pression sur
leur rentabilité en raison, d’'une part, d’'une réglementation
accrue, engendrant des colts supplémentaires et, d’autre part,
d’'un environnement de taux d’intérét bas qui affecte
négativement leur performance. Ce contexte a été ainsi propice
a Iidentification de nouvelles opportunités dans la gestion
d’actifs alternative, les gestionnaires comme les investisseurs
cherchant des produits a plus hauts rendements.

[’assouplissement de la politique monétaire mis en ceuvre par la
plupart des banques centrales des pays développés depuis la
crise financiere s’est traduit par une baisse majeure des taux
d’intérét. Ainsi, les taux d’intérét des principales banques
centrales, ainsi que les taux & 10 ans des obligations d’Etat dans
les principaux pays développés sont aujourd’hui proches de zéro
voire négatifs.

Cet univers persistant de taux d’intérét bas a poussé les
investisseurs a se tourner vers les classes d’actifs alternatifs,
procurant des rendements plus élevés. En effet, dans un tel
environnement, les actifs traditionnels peuvent ne pas étre en
mesure de fournir les niveaux de rendement attendus par les
investisseurs. Les segments du capital-investissement et de la
dette privée ont connu des performances supérieures a celles
des marchés boursiers ces dernieres années, confirmant le
rendement plus élevé de ces classes d’actifs, et ont par ailleurs
démontré leur résilience.

Parallelement a I'environnement de taux d’intérét bas, les
nouvelles réglementations mises en place pour plus de
transparence et de contréle (Directive MIFID Il, Directive
OPCVM YV, Directive AIFM ou Reéglement EMIR - voir la
Section 1.5 (Réglementation)  du présent Document
d'enregistrement universel) poussent les acteurs de la gestion
d’actifs a se diversifier vers des actifs non traditionnels ayant un
niveau de commissionnement plus élevé, permettant de
compenser la hausse des codts réglementaires.

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Tikehau Capital et son marché

TIKEHAU CAPITALET SON MARCHE

La gestion d’actifs alternative :un marché porteur

Les classes d’actifs alternatives font ainsi preuve d’un fort
dynamisme, avec des actifs sous gestion qui ont quintuplé
entre 2003 et 2019. En effet, a fin 2019 ces classes d’actifs
représentaient 16% de I'ensemble des encours sous gestion,
soit environ 15 000 miliards de dollars, contre seulement
3 000 milliards de dollars en 2003 (soit 9% des encours a cette
période). La part de marché de la gestion alternative devrait
continuer a croitre d’ici 2024, pour représenter 17 % des
encours globaux en 2024 ", soit plus de 18 000 milliards de
dollars.

Répartition des encours du marché de la gestion
d’actif par grande classe d’actifs

106 Tn$

89 Tn$

160/0

15 %

31 Tn$
17 %

23 %
21 % ’

2003

2019 2024F

Actifs alternatifs Gestion active

B Produits spécialisés B Gestion passive

Solutions/LDl/produits

diversifiés
1. Actifs alternatifs : comprend les fonds alternatifs, le
capital-investissement, I'immobilier, l'infrastructure et les fonds de
matieres premieres.

2. Produits spécialisés : comprend les produits actions spécialisés
(actions non domestiques, globales, marchés émergents, petites et
moyennes capitalisations et sectorielles) et les produits obligataires
spécialisés (crédit, marchés émergents, taux globaux, haut rendement et
obligations convertibles).

3. Solutions/LDI/produits ~ diversifiés :  comprend les produits de
performance absolue, target date, d’allocation d’actifs, flexibles, de
revenus, de volatilité, LDI, ainsi que les produits diversifiés et équilibrés
traditionnels.

4. Gestion active : comprend les actions de grande capitalisation
domestiques a gestion active, les obligations gouvernementales a gestion
active, les produits de gestion de trésorerie et les produits structurés.

(1) Sauf indication contraire, toutes les informations sur le marché et les projections pour les années a venir sont issues de I'étude BCG, Global Asset

Management 2020.
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Tikehau Capital et son marché

La demande reste forte de la part des investisseurs
institutionnels, ces derniers continuant a rechercher plus de
diversité, une volatilité maitrisée, un plus fort rendement a long
terme et des revenus plus stables. Ainsi, une étude Pregin
réalisée en novembre 2020 sur les intentions d’allocation de la
part des investisseurs institutionnels mondiaux révele que 81%
des investisseurs souhaitent maintenir ou augmenter leur niveau
d’allocation vers les actifs alternatifs. Au sein de cette classe
d’actifs, les classes d’actifs spécifiques sur lesquelles
Tikehau Capital est positionné (notamment dette privée, private
equity, immobilier et infrastructure) présentent les perspectives
les plus favorables.

Intentions d’allocation des investisseurs institutionnels
vers les actifs alternatifs a horizon 2025

Private equity 79 % 17%

Dette privée 67 % 25%

1<)

51 % 33 %

Immobilier

Infrastructure 66 % PLE)
Ressources naturelles 35 % 38 %
Hedge funds 35% 34 %
0% 20% 40% 60% 80% 100%
Il Augmenter [l Maintenir Réduire

Il convient de noter que les investisseurs ont de plus en plus
tendance a réduire / rationaliser le nombre de gestionnaires
d'actifs dans lesquels ils allouent leurs capitaux et cherchent a
établir des relations avec des "guichets-uniques", c'est-a-dire
des plateformes globales exposées a des classes d'actifs
diversifiees et complémentaires. Tikehau Capital est idéalement
positionné pour saisir les opportunités liées a cette tendance
grace a son exposition a quatre classes d'actifs
complémentaires, chacune étant positionnée sur des segments
de marchés différenciants.

Depuis sa création, Tikehau Capital s'est également attaché a
développer des véhicules d'investissement au profil varié,
répondant a des besoins différents de ses clients-investisseurs :
fonds fermés, fonds ouverts, véhicules a capital permanent,
SCPI, mandats dédiés et SPAC? (depuis 2021).

La clientele privée représente également un réservoir de
croissance important pour les acteurs de la gestion d’actifs
alternative. En effet, la volatilité des marchés publics et la
persistance de taux d’intéréts bas poussent les investisseurs
privés a rechercher des solutions d’investissement leur donnant
acces a la performance des marchés privés, au travers de
véhicules d'investissement adaptés.

(1) Source : Preqin, The Future of Alternatives in 2025 (Novembre 2020).

Du point de vue des sociétés de gestion d’actifs, I'attractivité du
positionnement sur les actifs alternatifs est également
démontrée, aussi bien en termes de marge (avec des
commissions de gestion nettement supérieures aux autres
classes d’actifs) qu’en termes d’opportunités d’investissement
(notamment dans un mouvement de désengagement contraint
des banques et des assurances d’un certain nombre de classes
d’actifs, ainsi que dans un contexte d’abondance de capitaux a
investir).

Ainsi, si la gestion d’actifs alternative représentait 16 % des
encours globaux en 2019, les revenus qu'elle a générés
représentaient 46% du total des revenus du secteur de la
gestion d’actifs, une proportion qui devrait continuer a croitre
pour atteindre plus de 49% a horizon 2024.

Répartition des revenus générés par le marché
de la gestion d’actifs par grande classe d’actifs

333 Md$

296 Md$

56 17 %
18 %

104 Md$
2%
3 3% [IECENG % [N 6
I
2003 2019 2024F

Actifs alternatifs Gestion active

[l Produits spécialisés B Gestion passive

Solutions/LDI/produits
diversifiés
1. Actifs alternatifs : comprend  les fonds alternatifs, le

capital-investissement, I'immobilier, l'infrastructure et les fonds de
matieres premieres.

2. Produits spécialisés : comprend les produits actions spécialisés
(actions non domestiques, globales, marchés émergents, petites et
moyennes capitalisations et sectorielles) et les produits obligataires
spécialisés (crédit, marchés émergents, taux globaux, haut rendement et
obligations convertibles).

3. Solutions/LDI/produits ~ diversifiés :  comprend les produits de
performance absolue, target date, d’allocation d’actifs, flexibles, de
revenus, de volatilité, LDI, ainsi que les produits diversifiés et équilibrés
traditionnels.

4. Gestion active: comprend les actions de grande capitalisation
domestiques a gestion active, les obligations gouvernementales a gestion

active, les produits de gestion de trésorerie et les produits structurés.

(2) Sociéteé dédiée spécifiquement a une acquisition (Special Purpose Acquisition Company).
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14.2

Tikehau Capital considere que I'environnement le plus attractif
pour les investissements alternatifs est celui des entreprises de
taille moyenne qui offre un couple rendement / risque des plus
attractifs. C'est sur ce segment spécifique que Tikehau Capital
se positionne avec [l'objectif de participer activement au
financement des entreprises et de |'économie réelle.

Dette privée

L'appétit des investisseurs pour la dette privée résulte, d'une
part, de la régulation accrue du secteur bancaire depuis la crise
financiere de 2008, ayant permis a des acteurs non-bancaires
d’émerger et d’endosser un rble plus important dans le
financement de I’économie réelle et, d’autre part, de la recherche
de rendement de la part des investisseurs, dans un contexte de
faible attractivité des produits de dette classiques en termes de
rendement ou de profils de risque, en comparaison avec les
années pré-crise.

La dette privée représente aujourd’hui environ 12% des marchés
privés et présente des perspectives attractives. Selon une étude
Pregin®, cette classe d’actifs poursuivra sa croissance au cours
des cing prochaines années pour atteindre pres de
1 500 milliards de dollars d’encours en 2025, soit un taux de
croissance annuelle moyen de 11%. Par ailleurs, 67% des
investisseurs interrogés par Preqin souhaitent accroitre leur
allocation en dette privée d’ici 2025. Il est a noter que la France
se positionne comme le deuxieme marché de la dette privée en
Europe, derriere le Royaume-Uni.

Depuis la fin des années 90, la dette privée s’illustre par sa
relative stabilité en termes de rendement, notamment par rapport
aux marchés actions et dettes et ce, indépendamment des
cycles de marché. En 2020, dans un environnement de marché
complexe marqué par la pandémie de Covid-19, plus de
deux-tiers des investisseurs interrogés par Preqin® ont déclaré
que les rendements étaient en ligne avec leurs attentes.

Les fonds de dette privée ont joué un rdle crucial dans la crise
lite au Covid-19 en soutenant les entreprises qu'ils
accompagnent afin de préserver leur niveau de liquidités en
accordant par exemple le report de paiement d’intéréts ou
I'extension de la maturité de leur échéance. Dans ce contexte,
les fonds de dette ont démontré leur agilité et leur flexibilité et
confirmé leur réle majeur dans le financement des entreprises et
de I'économie réelle.

(1) Preqin, The Future of Alternatives in 2025 (Novembre 2020).
(2) Preqin, Global Private Debt 2021.

(3) Sources : AlixPartners, Mid-market debt report H2 2020 (Février 2021).

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Tikehau Capital et son marché

Tendances de marché des différentes classes d’actifs de Tikehau Capital

Dans le cadre de son activité de dette privée, Tikehau Capital
offre un large éventail de solutions complémentaires, en ce
compris, le Direct Lending (financement direct), le Corporate
Lending et les activités de fonds de préts (loans) et de CLO (voir
la section 1.3.2.1 (Activité de dette privée) du présent Document
d'enregistrement universel.

Depuis 2015, les équipes de dette privée de Tikehau Capital sont
régulierement distinguées et récompensées par de nombreux
prix. En 2020, et pour la troisieme année consécutive, Tikehau
Capital se plagait a la deuxieme place du classement du nombre
d’opérations réalisées en dette privée®, derriere Ares, acteur
international de la gestion d’actifs gérant 197 milliards de dollars
d’encours.

Classement 2020 des principaux acteurs non-bancaires
sur le marché midcap européen (nombre d’opérations)
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Tikehau Capital et son marché

Capital-investissement (Private equity)

Le capital-investissement, dont les encours ont progressé en
moyenne de pres de 10% par an au cours de la derniere
décennie, est la classe d’actifs bénéficiant des plus importantes
perspectives de croissance d’ici 2025. En effet, selon une étude
Preqin”, les encours du capital-investissement devraient
atteindre plus de 9 000 milliards de dollars a horizon 2025, soit
un taux de croissance annuelle moyen de 16%. Les investisseurs
interrogés par Preqgin ont indiqué, pour pres de 80% d’entre eux,

vouloir accroitre leur allocation en capital-investissement d'ici
2025. L'attractivité de cette classe d'actifs s'explique notamment
par sa performance, largement supérieure a celle des marchés
actions cotés. Ainsi, Pregin note une surperformance
quasi-constante de son indice Private Equity par rapport a
'indice MSCI Europe reflétant la performance des marchés
actions en Europe, et ce, depuis 2007, comme le montre le
graphique ci-dessous.

Evolution des indices globaux Preqin Private Equity, Preqin Private Capital et MSCI Europe

(en base 100 a partir de 2007)
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Prequin Private Capital

L’environnement de taux bas et la recherche de rendement et de
diversification de la part des investisseurs constituent des
facteurs supplémentaires qui porteront la croissance du
capital-investissement a moyen et long-terme.

En France, les acteurs du capital-investissement ont été
propulsés au premier rang des principaux protagonistes du Plan
de Relance mis en place par le gouvernement dans le cadre de
la crise liée a la pandémie de Covid-19. Le capital-investissement
joue un réle moteur dans I'accompagnement des entreprises
pendant la crise et contribuera significativement au renforcement
de leurs fonds propres afin de les placer sur une trajectoire de
croissance durable a I'issue de la crise.

(1) Preqin, The Future of Alternatives in 2025 (Novembre 2020).

Preqin Private Equity

MSCI Europe Total Net Return

Si I'activité du segment des LBO (Leveraged Buy-Out) a été
fortement impactée par la crise compte tenu du manque de
visibilité sur les niveaux de valorisation, le segment du
capital-investissement sur lequel Tikehau Capital est positionné,
a été, quant a lui, plutdt résilient. Tikehau Capital est un acteur
majeur du capital-croissance, qui repose sur une approche dite
«minoritaire ». En effet, le Groupe ne participe pas a des
opérations a fort effet de levier, telles que les opérations de LBO,
et investit plutdt au travers d’augmentations de capital
minoritaires dans des entreprises profitables a forte croissance
aux cotés de family offices, d’entrepreneurs et de fondateurs
pour les accompagner sur la durée et les faire bénéficier de la
plateforme globale du Groupe (voir Section 1.3.2.4 (Activité de
private equity) du présent Document d'enregistrement universel.
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Immobilier

Si la classe d’actifs « immobilier » a été davantage impactée par
la crise liee a la pandémie de Covid-19 que la dette privée ou le
capital-investissement, les perspectives autour de I'immobilier
restent positives. Selon Preqin, les encours de cette classe
d’actifs vont progresser d’un peu plus de 3% par an d’ici 2025
pour atteindre 1 200 milliards de dollars. De plus, pres de 85%
des investisseurs interrogés souhaitent maintenir ou accroitre
leur allocation en immobilier d’ici 2025 — I'environnement de taux
bas et la recherche de rendement soutenant I'appétit des
investisseurs pour cette classe d’actifs.

Une des tendances de marché de I'immobilier pour I'ére
post-Covid repose sur le développement et la reconversion
d’actifs vers le résidentiel, les bureaux ou le commerce de détail
situé en centres-villes. Preqin estime que les actifs de qualité
pourront surperformer dans ce contexte tandis que les actifs de
moindre qualité ou situés dans des lieux excentrés pourront étre
exposeés a des perspectives plus difficiles.

Tikehau Capital s’est attaché a développer une véritable
plateforme immobiliere afin d’étre en mesure de répondre a
I'appétit de catégories diversifiees d’investisseurs (institutionnels
et privés). Ainsi, le Groupe propose une large gamme de
solutions d’investissement comprenant des fonds fermés, des
SCPI (sociétés civiles de placement immobilier gérés par Sofidy),
des fonds liquides (OPCVM, OPCI, etc.) ainsi que des véhicules
a capital permanent. Le niveau de collecte des loyers a été
robuste a fin décembre 2020 (plus de 90% pour les principaux
fonds du Groupe) du fait notamment de la granularité et de la
qualité des locataires du Groupe (EDF, Deutsche Telekom ou
I'Etat francais figurent parmi les principaux locataires du Groupe)
(Voir Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs réels) du présent Document
d'enregistrement universel).

Infrastructure

Le marché de [linfrastructure bénéficie de tendances de
croissance structurellement fortes, avec un besoin important en
termes d’investissements en infrastructures. Selon un rapport de
McKinsey Global Institute paru en 2017, prés de 4 000 milliards
de dollars d’investissements annuels en infrastructures sont
nécessaires d’ici 2035 pour soutenir la croissance. Or, la rareté
des capitaux provenant d’acteurs traditionnels tels que les
gouvernements locaux engendre un déficit d’investissement qui
offre une opportunité pour les capitaux privés.

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES
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Ainsi, les investisseurs souhaitant s’exposer aux actifs alternatifs
tout en bénéficiant d’'une faible volatilité et de rendements
réguliers et attractifs ont progressivement augmenté leurs
allocations vers cette classe d’actifs, relativement moins mature
que les autres classes d’actifs alternatifs.

Selon Preqin, la classe d’actifs « infrastructure » poursuivra sa
croissance au cours des cing prochaines années pour atteindre
pres de 795 milliards de dollars d’encours en 2025, soit un taux
de croissance annuelle moyen de 5%.

La crise liee au Covid-19 a placé les enjeux autour de
linfrastructure au cceur des priorités. Les investissements en
télécommunications et en infrastructures durables seront
notamment clés pour la relance post-Covid.

L'exposition de Tikehau Capital a la classe d’actifs
« infrastructure » résulte de I'acquisition, en juillet 2020, de Star
America Infrastructure Partners, société de gestion spécialisée
dans les projets d’infrastructures de taille moyenne (transports,
télécommunications, environnement et secteurs sociaux) sur le
marché nord-américain (Voir Section 1.3.2.2 (Activité d'actifs
réels) du présent Document d'enregistrement universel.

Capital markets strategies

En 2019, les sous-jacents actions et obligations constituent
toujours la classe d’actifs représentant la partie la plus
importante des encours sous gestion a I'échelle mondiale, avec
33% des encours sous gestion globaux et 19% des revenus
générés et ce, malgré une diminution progressive observée
depuis 2003.

A travers sa classe d’actifs des capital markets strategies,
Tikehau Capital gere des fonds ouverts proposant d’accéder a
une gestion flexible diversifiée sur les marchés actions et crédit.
Les fonds bénéficient d’'une gestion dite de conviction,
c’est-a-dire investis de maniere flexible et dynamique, sans
contrainte d’indice de référence. L’approche de [I'analyse
d’investissement réalisée pour les marchés privés est appliquée
aux marchés actions et crédit. Ainsi, pour chaque
investissement, les équipes de recherche et de gestion du
Groupe réalisent une analyse complete combinant une vision
top-down (analyse directionnelle du marché conduisant a un filtre
sectoriel) et une vision bottom-up (analyse fondamentale de
chaque émetteur conduisant a une sélection des titres a placer
en portefeuille) (Voir Section 1.3.2.3 (Activité de capital markets
strategies) du présent Document d'enregistrement universel.
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143

La gestion d’actifs alternative s’est d’abord développée en
Amérique du Nord, avec des acteurs d'abord centrés sur leur
marché domestique, avant que des acteurs européens ne se
positionnent sur ce type de classe d’actifs sur le vieux continent.

Paysage concurrentiel

Ainsi, a I'échelle mondiale, le secteur est dominé par des acteurs
ameéricains historiquement actifs dans le domaine du private
equity, et qui se sont diversifiés depuis vers d’autres classes
d’actifs comme la dette privée, I'immobilier ou I'infrastructure.

Parmi ces acteurs nord-américains, les principaux sont KKR,
Blackstone, Apollo, Ares et Carlyle.

Le nombre d’acteurs alternatifs indépendants cotés en Europe
est limité. On compte ainsi quatre principaux groupes cotés
européens spécialisés dans la gestion alternative : Partners
Group (Suisse), Intermediate Capital Group (Royaume-Uni), EQT
(Suéde) et Tikehau Capital.

Un des facteurs clés de différenciation de Tikehau Capital est de proposer un modele unique qui s’appuie sur des fonds propres
importants, qui sont d’'une part a la source d’un clair alignement d’intéréts entre management, actionnaires et clients-investisseurs et,
d’autre part, qui lui permettent d’envisager les cycles économiques avec confiance. Ainsi, si Tikehau Capital est I'un des acteurs les
moins matures par la taille de ses actifs sous gestion, le Groupe se positionne en troisieme position a I'échelle mondiale par la taille de

ses fonds propres :

Capitaux propres et actifs sous gestion au 31/12/20

11,2 Il Capitaux Propres, part du Groupe (Mds€)
Actifs sous gestion (Mds€)
54
2,8
2,3 2,1
1,5
TR EETE O
KKR Blackstone Tikehau The Carlyle Partners Intermediate EQT Apollo Ares
Capital Group Group Capital Global Management
Group Management
Création [1976] [1985] [2004] [1987] [1996] [1989] [1994] [1990] [1997]
Cotation [2010| [2007 ] [2017] [2012] [2006| [1994] [2019] [2011] [2014]

Source : informations publiques publiées par les sociétés concernées.

S’agissant des acteurs européens, il est a noter que :

e Partners Group est un groupe coté en Suisse qui investit
principalement dans le private equity, mais aussi dans
immobilier, la dette privée et I'infrastructure ;

e |ntermediate Capital Group (ICG) est un groupe coté a
Londres qui investit majoritairement dans la dette privée
(Mezzanine et CLO notamment) et I'immobilier ;

e EQT est un groupe suédois, principalement actif dans les
domaines du private equity, de [linfrastructure et de
I'immobilier, et qui s’est introduit en Bourse au cours du
troisieme trimestre 2019 ;

e Tikehau Capital a un portefeuille d’actifs alternatifs réparti entre
la dette privée, les actifs réels (immobilier et infrastructure), le
private equity et les capital markets strategies.

Toute analyse concurrentielle doit prendre en compte le mix de
meétiers propre a chaque acteur (dette privée, immobilier, private
equity, infrastructures, etc.) et les performances de chaque
acteur, ligne de métier par ligne de métier, ce qui rend difficile
une comparaison globale de Tikehau Capital avec les autres
acteurs européens dédiant une part significative de leur activité
aux actifs alternatifs.
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15  REGLEMENTATION

’activité de Tikehau Capital est régie par des réglementations
spécifiques a chaque pays dans lequel le Groupe opére,
directement ou par le biais de filiales (notamment Tikehau IM,
Sofidy, Ace Capital Partners, Tikehau Capital Europe ou Tikehau
Investment Management Asia Pte. Ltd., Tikehau Capital North
America), de succursales ou de partenariats.

Depuis I'admission de ses titres aux négociations sur le marché
réglementé d’Euronext Paris, le 7 mars 2017, Tikehau Capital est
soumis a diverses obligations notamment en matiere
(i) d’information périodique et permanente, (i) de lutte contre les
abus de marché et (i) d’émission de titres financiers. Ces
obligations sont définies par la réglementation frangaise et
européenne et par I’AMF, autorité en charge de la régulation et
de la supervision des marchés financiers frangais, dans son
reglement général.

Concernant les activités de gestion d’actifs et de prestation de
services d’investissement, les sociétés du Groupe concernées

sont soumises a de nombreuses réglementations, une
surveillance prudentielle et des exigences en matiere
d’agrément.

151

Ces dernieres années, les autorités européennes ont porté une
attention accrue a I'industrie des services financiers et ont
adopté des directives et reglements encadrant le secteur de la
gestion d’actifs, dont I'objet est de protéger les investisseurs et
de préserver la stabilité des marchés financiers.

Les activitts de gestion d'actifs de Tikehau Capital,
principalement exercées par le biais de ses filiales Tikehau IM,
Sofidy et Ace Capital Partners (les « Sociétés de Gestion du
Groupe »), peuvent étre divisées en deux catégories principales :

a)la gestion collective de fonds et autres organismes de
placement collectif, y compris les OPCVM et les Fonds
d’Investissement Alternatifs (« FIA », voir le Glossaire figurant
en Section 10.7 du présent Document d’enregistrement
universel), lesquels sont régis prinipalement par les articles du

Code monétaire et financier et du reglement général de I'AMF

transposant en droit frangais :

e |a Directive 2009/65/CE du 13juillet 2009 portant
coordination des dispositions législatives, réglementaires et
administratives  concernant  certains  organismes de
placement collectif en valeurs mobilieres (« OPCVM », voir le
Glossaire figurant en Section 10.7 du présent Document
d’enregistrement universel) telle qu’amendée (la « Directive
OPCVM IV ») ainsi que par la Directive 2014/91/UE
renforgant certaines exigences liées a la gestion d’OPCVM,
telles que les fonctions du dépositaire, les politiques de
rémunération et les sanctions (la « Directive OPCVM V »), et

e |a Directive 2011/61/UE du 8 juin 2011 sur les gestionnaires
de FIA (a «Directive AIFM ») ainsi que par le Reglement
délégué (UE) n°231/2013 de la Commission du 19
décembre 2012 complétant la Directive AIFM.

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Réglementation

Bien que la nature et le champ d’application des réglementations
varient d’un pays a l'autre, le Groupe est soumis a des lois et a
des réglementations encadrant les activités de gestion d’actifs et
d’investissement dans la plupart des pays dans lequel il conduit
ses activités. La gouvernance et I'organisation interne de chaque
filiale et succursale nécessitent un suivi permanent et un
réajustement approprié selon les activités exercées dans la
mesure ou les réglementations applicables sont en évolution
permanente, plus particulierement dans I’'Union européenne (UE)
et selon la transposition qui en est faite dans les différents Etats
membres et leur interprétation selon les régulateurs locaux.

Cette évolution réglementaire permanente pourrait avoir une
incidence significative sur I'activité et le résultat d’exploitation de
Tikehau Capital. Toutefois, les fonctions supports du Groupe
s’attachent a anticiper et analyser les modifications
réglementaires afin d’en limiter les impacts sur les activités plus
opérationnelles.

Réglementation applicable aux activités de gestion d’actifs

b) la gestion individualisée pour compte de tiers (au travers de
mandats de gestion) et le conseil en investissement, activités
qui constituent des services financiers régis prinipalement
par les articles du Code monétaire et financier et du reglement
général de I'AMF transposant en droit frangais la Directive
2014/65/CE (la «Directive MIFID Il »), complétés par le
reglement (CE) n°600/2014 (e «Reglement MIFIR ») et
modifiant la Directive 2004/39/CE du 21 avril 2004 concernant
les marchés d’instruments financiers (la « Directive MIFID »).

En complément de ces principales réglementations et des textes
qui en dérivent, les activités de gestion d’actifs sont soumises a
de nombreuses autres réglementations frangaises ou
européennes, a l'instar du Reglement (UE) n°648/2012 du
4 juillet 2012 sur les produits dérivés de gré a gré, les
contreparties centrales et les référentiels centraux (le
« Reglement EMIR ») modifié¢ en date du 28 mai 2019 par le
Reglement (UE) 2019/834 modifiant I'EMIR (« EMIR Refit ») en ce
qui concerne l'obligation de compensation, la suspension de
I'obligation de compensation, les obligations de déclaration, les
techniques d’atténuation des risques pour les contrats dérivés
de gré a gré non compensés par une contrepartie centrale,
I'enregistrement et la surveillance des référentiels centraux. Le
Reglement EMIR régit notamment la compensation, le reporting
et les techniques d’atténuation des risques relatifs aux
opérations sur les instruments dérivés de gré a gré.
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1511 Principales réglementations applicables

aux activités de gestion d’actifs

Réglementation applicable aux gestionnaires d’OPCVM

Tikehau IM et Sofidy gerent et commercialisent des OPCVM
dans I’'Union européenne et doivent en conséquence respecter
des regles strictes en termes d’organisation interne, y compris
des exigences relatives a la gestion du risque et des conflits
d’intéréts, ainsi que des regles de bonne conduite relatives
notamment au montant des commissions pergues ou a
I'information devant étre fournie aux clients.

Afin de répondre a ces exigences, les OPCVM sont soumis a
des regles relatives a [lallocation, la diversification et la
conservation des actifs. Un OPCVM ne doit notamment pas
investir plus de () 5% de ses actifs en valeurs mobilieres ou
instruments du marché monétaire émis par la méme entité ou
(i) 20 % de ses actifs en dépdts ou liquidités aupres du méme
établissement. Les actifs d’'un fonds commun de placement ou
d’'une société d’investissement a capital variable doivent étre
conserveés par un dépositaire qui doit étre une entité distincte du
fonds et de la société de gestion, assurer la garde des actifs
ainsi que la ségrégation des comptes.

La société de gestion doit par ailleurs établir pour chacun des
OPCVM qu’elle gere un court document contenant des
informations clés pour les investisseurs (le Document
d’information clé pour I'investisseur ou DICI). Ce document, mis
a jour annuellement, doit contenir des informations sur les
éléments essentiels relatifs aux OPCVM concernés, notamment
I'identification de I'OPCVM, une breve description de ses
objectifs d’investissement et de sa politiqgue d’investissement,
une présentation des performances passées, les colts et
charges associés et le profii  risques/bénéfices de
I'investissement. La société de gestion doit également publier un
prospectus comprenant les informations nécessaires aux
investisseurs pour étre a méme de porter un jugement éclairé sur
linvestissement qui leur est proposé et, en particulier, sur les
risques afférents.

Dans la lignée de la Directive OPCVM IV, la Directive OPCVM V
introduit de nouvelles regles pour les dépositaires d’OPCVM,
telles que des regles relatives aux entités éligibles a cette
fonction, leurs missions, les accords de délégation et la
responsabilité des dépositaires et les sanctions applicables en
cas de manquement a leurs obligations. De maniere plus
générale, la Directive OPCVMV renforce également certaines
exigences applicables aux sociétés de gestion et définit les
regles applicables en matiere de politiques de rémunération (voir
la Section 1.5.3.3 (Autres réglementations — Réglementation des
rétrocessions) du présent Document d’enregistrement universel).
Ces nouvelles exigences sont pour la plupart alignées sur les
exigences de la Directive AIFM, qui sont décrites ci-apres.

La Directive OPCVM V a été transposée en droit francais par
I’Ordonnance n° 2016-312 du 17 mars 2016 modifiant le cadre
juridique de la gestion d’actifs. Les nouvelles regles issues de la
transposition sont ainsi entrées en application le 18 mars 2016.
Le reglement délégué a été publié au Journal officiel de I'Union
européenne le 24 mars 2016 et est entré en application le
13 octobre 2016.

Réglementation applicable aux gestionnaires de FIA

En tant que gestionnaires de FIA, les Sociétés de Gestion du
Groupe sont soumises aux dispositions issues de la transposition
de la Directive AIFM et ses textes d'application. Les FIA sont
définis comme les entités (autres que les OPCVM) qui lévent des
capitaux aupres d’un certain nombre d’investisseurs, en vue de
les investir conformément a une politique d’investissement
définie. La Directive AIFM impose des exigences en matiere
notamment d’organisation, de gouvernance, d’information,
d’allocation et de conservation des actifs.

Les gestionnaires des FIA doivent effectuer des reportings
fréquents auprés des autorités compétentes de leur Etat
membre d’origine sur les principaux marchés et instruments
dans lesquels ils investissent pour le compte des FIA dont ils
assurent la gestion. Ces reportings portent sur (i) les principaux
instruments dans lesquels chaque FIA investit, (i) les marchés
sur lesquels chaque FIA est implanté ou sur lesquels il est actif et
(iii) les expositions et les concentrations les plus importantes pour
chacun des FIA. En outre, les gestionnaires de FIA sont soumis a
des obligations renforcées en matiere d’information des
investisseurs et doivent, pour chaque FIA de I'Union européenne
qu'ils gerent et pour chacun des FIA gu’ils commercialisent dans
I’'Union européenne, établir un rapport annuel dans les six mois
suivant la cléture de chaque exercice social. Les gestionnaires
de FIA doivent également mettre a la disposition des
investisseurs potentiels, conformément au reglement ou aux
statuts du FIA et préalablement a leur investissement, une liste
d’informations sur les caractéristiques du FIA. Cette liste
comprend notamment une description de la stratégie
d’investissement et des objectifs du FIA, des procédures de
modification de sa stratégie ou de sa politique d’investissement,
de la procédure de valorisation du FIA et de ses actifs, de la
gestion du risque de liquidité du FIA ainsi qu’une description de
toutes les commissions, charges et dépenses (y compris les
montants maximaux de celles-ci) qui sont directement ou
indirectement supportées par les investisseurs. Pour les FIA non
réservés a des investisseurs professionnels au sens de la
Diective MIFID Il en application du reglement européen
1286/2014 sur les documents d’information clés relatifs aux
produits d’investissement de détail et fondés sur I'assurance dit
« PRIIPs », la société de gestion doit également publier un
« documents d’information clés » (un « DIC ») qui communique
aux investisseurs les informations essentielles sur le produit, sa
nature et ses caractéristiques principales

Les gestionnaires européens peuvent commercialiser aupres de
clients professionnels au sein de I'Union européenne des parts
ou actions de FIA européens ou non européens grace au régime
du passeport (voir la Section 1.5.3.1 (La procédure de passeport
européen) du présent Document d’enregistrement universel
ci-apres). Les gestionnaires non européens peuvent également,
sous réserve d’avoir obtenu les autorisations nécessaires dans
I'un des Etats membres de I'Union européenne, commercialiser
des FIA européens et non européens au sein de I'Union
européenne.
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aux activités de gestion d’actifs

L’impact de la Directive MIFID II

Lorsqu’une société de gestion est agréée pour fournir des
services d’investissement (conseil en investissement et/ou
gestion de portefeuille pour le compte de tiers), elle est tenue
d’appliquer les régles issues de la transposition de la Directive
MIFID Il applicables a ces services d’investissement, notamment
les «regles distributeurs ». Les obligations relatives aux
distributeurs de produits financiers peuvent avoir un impact
important pour les sociétés de gestion lorsque la distribution des

fonds qu’elles gerent implique la fourniture de service(s)
d’investissement  entrainant  l'application  des  «regles
distributeurs » (notamment en cas de recours, pour la

distribution, a d’autres prestataires de services d’investissement
ou des conseillers en investissements financiers), en particulier
en matiere de communication d’informations.

La Directive MIFID Il impose aux distributeurs (& travers la
fourniture de services d’investissement) de se doter de dispositifs
appropriés pour obtenir les renseignements utiles relatifs auxdits
instruments financiers, pour en comprendre les caractéristiques
et évaluer la compatibilité de chaque instrument financier avec
les besoins de ses clients, notamment par rapport au marché
cible gqu’il définit. Les informations obtenues sur le produit
doivent étre confrontées avec celles concernant les propres
clients du distributeur pour définir le marché cible et la stratégie
de distribution.

Par renvoi des Directives OPCVM et AIFM, la Directive MIFID Il
s’applique des lors qu’un service d’investissement est réalisé par
la société de gestion, en distribuant elle-méme ses propres
produits ou en commercialisant des fonds gérés par des
sociétés de gestion tierces.

Des lors, les sociétés de gestion doivent, dans le cadre de la
fourniture de tels services, mettre en oceuvre les nouvelles
exigences de la Directive MIFID Il et notamment comprendre les
caractéristiques de chaque instrument, identifier le marché cible
et évaluer en fonction la comptabilité des instruments proposés
avec les besoins de leur clientéle.

L’impact du Réglement EMIR

Le Reglement EMIR qualifie de « contreparties financieres » les
OPCVM et, le cas échéant, leurs sociétés de gestion agréées
conformément a la Directive OPCVM, ainsi que les FIA gérés par
des gestionnaires agréés ou enregistrés conformément a la
Directive AIFM.

Sauf exceptions, les OPCVM ou FIA gérés par des sociétés de
gestion de portefeuille sont donc considérés comme des
« contreparties financieres » au sens du Reglement EMIR.
Chacune de ces entités doit alors respecter les obligations
prévues par le Reglement EMIR a ce titre lorsqu’elle conclut des
contrats sur des instruments dérivés de gré a gré et notamment :
(i) compenser les produits dérivés de gré a gré considérés par
'ESMA comme éligibles a la compensation, (i) mettre en place
des techniques d’atténuation des risques pour les contrats non
compensés par une contrepartie centrale et (i) respecter des
exigences de transparence.

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Réglementation

Dans ce contexte, lorsque les Sociétés de Gestion du Groupe et
les FIA et OPCVM qu’ils gerent concluent des contrats de
produits dérivés, ils sont assujettis aux obligations issues du
Reglement EMIR.

L'impact du Réglement Benchmark

Le reglement (UE) 2016/1011 du 8 juin 2016 concernant les
indices utilisés comme indices de référence dans le cadre
d'instruments et de contrats financiers ou pour mesurer la
performance de fonds d'investissement, a notamment pour objet
d'encadrer la définition, la fourniture et I'utilisation des indicateurs
de référence, y inclus par les sociétés de gestion de FIA et
OPCVM. Dans ce cadre, Tikehau Capital, avant d’utiliser un
indice de référence, s’assure que I'administrateur qui le fournit
est inscrit sur le registre public de 'ESMA et, le cas échéant,
indique dans le prospectus des OPCVM et des FIA concernés
une information claire et visible sur cette inscription. Tikehau
Capital s'est également doté d'une procédure écrite décrivant
les mesures mises en ceuvre si l'indice de référence qu'ils
utilisent venait a ne plus étre fourni et notamment, en cas de
remplacement de I'indice de référence, les criteres objectifs et
observables permettant de désigner le nouvel indice de
référence. La période de transition accordée par ce reglement
« benchmark » pour la mise en conformité des FIA et OPCVM
s'est achevée en 2020.

L'impact du Reglement SFDR

Dans le cadre de la stratégie "Plan d'Action pour la Finance
Durable" de la Commission Européenne, le reglement (UE)
2019/2088 du 27 novembre 2019 sur la publication
d'informations en matiére de durabilité dans le secteur des
services financiers, a imposé de nouvelles obligations de
transparence aux professionnels du secteur.

Tikehau Capital rendait déja publigues ses politiques
d'intégration des facteurs environnementaux, sociaux et de
gouvernance dans ses processus d'investissement. Depuis
I'entrée en vigueur du reglement (UE) 2019/2088, (i) Tikehau
Capital a renforcé la formalisation de son approche sur les
risques de durabilité (risques liés aux facteurs ESG), (i) Tikehau
Capital rend publiques ses politiques de due diligence en matiere
d'incidences négatives de ses décisions d'investissement, et (iii)
les politiques de rémunération des sociétés de gestion frangaises
du Groupe integrent désormais les risques en matiere de
durabilité.

Conformément a la nouvelle réglementation, Tikehau Capital
identifie également sa prise en compte des risques de durabilité
dans l'information précontractuelle de I'ensemble de ses
produits financiers (prospectus de ses OPCVM ou fonds
alternatifs créés et/ou commercialisés dans I'Union européenne)
ainsi que, si ces produits promeuvent les criteres ESG ou ont
pour objectif I'investissement durable, des informations précises
et détaillées sur la fagon dont ils remplissent ces criteres ou
atteignent ces objectifs.
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1.5.2

Au sein du Groupe, lactivitt de prestation de services
d’investissement est principalement exercée par Tikehau Capital
Europe, une entité créée par Tikehau Capital et régulée au
Royaume-Uni par la Financial Conduct Authority (la « FCA »).
Tikehau Capital Europe est agréée pour conseiller et arranger
des opérations d’investissements, ainsi que pour gérer des
investissements pour compte de tiers. En outre, ses
autorisations ont été passeportées en Irlande et aux Pays-Bas lui
permettant d’offrir des produits et des services financiers dont
notamment celui de conseiller sur des investissements (voir la
Section 1.5.3.1 (La procédure de passeport européen) du
présent Document d’enregistrement universel ci-apres). Enfin, un
plan de contrble adapté fait I'objet d’un rapport régulier au
management de Tikehau Capital.

Le nouveau cadre législatif instauré par la Directive MIFID II,
complété par le Reglement MIFIR, a renforcé et étendu les regles
auxquelles sont soumis les prestataires de services
d’investissement.

Cette réglementation a eu un impact significatif sur les
prestataires de services d’investissement conduisant leurs
activités au sein de I'Union européenne en créant notamment
des exigences accrues en termes d’organisation interne, ainsi
qu’en matiere d’information, d’évaluation de I'adéquation et du
caractere approprié du service a fournir aux clients. La Directive
MIFID Il prévoit en outre une obligation de meilleure exécution et

1.5.3
1531

Autres réglementations notables
La procédure de passeport européen

Le passeport européen permet, sous certaines conditions, a une
société de gestion qui a été agréée par le régulateur de son pays
d’origine de demander a conduire ses activités dans I'Union
européenne ou dans les Etats parties & la convention relative &
I'Espace économique européen (I« EEE »). Lorsqu’une société
de gestion d’un autre Etat membre souhaite fournir ses services
en France, on parle de « passeport in ». Lorsqu’une société de
gestion frangaise souhaite fournir ses services dans I'Union
européenne ou dans un autre Etat partie a I'accord sur I'EEE, on
parle de « passeport out ». |l existe deux modalités d’exercice du
passeport européen : en libre prestation de services ou en liberté
d’établissement. Dans le cadre de la libre prestation de services,
la société de gestion peut conduire certaines de ses activités
dans un autre Etat membre de I'Union européenne ou dans un
Etat partie & la convention relative & I'EEE autre que celui dans
lequel se situe son siege social. Dans le cadre de la liberté
d’établissement, la société de gestion peut établir des
succursales dans un autre Etat membre de I'Union européenne
ou dans un Etat partie a la convention de I'EEE.

La société de gestion qui souhaite conduire certaines de ses
activités pour lesquelles elle a été agréée dans un autre Etat doit
en informer les autorités compétentes de son Etat membre
d’origine. Dans I'Etat membre d’accueil, la société de gestion peut
uniguement conduire les activités couvertes par I'agrément octroyé
dans son Etat membre d’origine et susceptibles de faire I'objet
d’un passeport conformément a la réglementation européenne.

En matiere de gestion d’actifs, un passeport peut étre accordé
pour trois types d’activités : (i) la gestion d’OPCVM, (i) la gestion
de FIA et (jii) la gestion de portefeuille pour compte de tiers. Le
régime des passeports permet aux entités susceptibles d’en
bénéficier de conduire leurs activités de maniere transfrontaliere
au sein de I'Union européenne.

Réglementation applicable aux activités de prestation de services d’investissement

de meilleure sélection des ordres des clients, un encadrement
renforcé des rétrocessions versées dans le cadre de la fourniture
de conseil en investissement, des exigences de transparence
pré- et post-négociation. Enfin, le rbéle et les pouvoirs des
autorités de régulation des marchés financiers ont été renforcés.

Tikehau Capital Europe et la succursale de Tikehau IM au
Royaume-Uni  ("TIM _UK") s'appuyaient toutes deux sur la
procédure de passeport réglementaire européen pour exercer
leurs activités de services d'investissement transfrontalieres.
Dans le contexte du Brexit, les activités que Tikehau Capital
Europe exercait pour des clients situés dans d'autres pays
européens gréce a la procédure de passeport européen pour
ses services d'investissement ont été réorganisées sur la base
des réglementations et dérogations locales, et conformément
aux résultats des négociations du Brexit. Apres le Brexit, TIM UK
a obtenu des autorisations spécifiques de la FCA pour continuer
a fournir des services d'investissement et a commercialiser les
fonds gérés par Tikehau IM au Royaume-Uni. En ce qui
conceme les services d'investissement de TIM UK au sein de
['Union européenne depuis le Royaume-Uni, TIM UK a mis en
ceuvre une série de mesures, incluant le transfert de certains
salariés vers ses bureaux dans |'Union européenne et/ou les
décisions de gestion des investissements a des salariés situés
dans ces bureaux.

Tikehau Capital Europe est autorisée par la FCA au
Royaume-Uni et, avant le Brexit, utilisait un passeport européen
pour fournir certains de ses services de gestion de garanties aux
véhicules de CLO situés dans I'Union européenne (par exemple,
la gestion des préts dans les portefeuilles de CLO de Tikehau
Capital Europe ne nécessite pas un tel passeport, mais les
services de gestion des obligations et des produits dérivés de la
directive MiFID Il le requierent). Depuis le Brexit, Tikehau Capital
Europe fournit certains services d'investissement par le biais
d'exemptions de "Safe Harbor" au régime réglementaire
européen, afin de permettre a Tikehau Capital Europe de fournir
exactement les mémes services a ses clients CLO en Europe, et
particulierement en Irlande, qu'avant le Brexit.

TIM UK, la succursale de Tikehau IM au Royaume-Uni est agréée
par I'AMF en France, et agréée et soumise a une réglermentation
limitée par la FCA au Royaume-Uni, et utilise le méme passeport
européen de services transfrontaliers que Tikehau IM, du
Royaume-Uni vers I'EEE. Aprés le Brexit, TIM UK a obtenu des
autorisations spécifiques de la FCA pour continuer a fournir des
services d'investissement et a commercialiser les fonds gérés
par Tikehau IM au Royaume-Uni. En ce qui concerne les services
d'investissement de TIM UK dans I'Union européenne a partir du
Royaume-Uni, TIM UK a introduit une série de mesures, incluant
le transfert de certains salariés vers ses bureaux dans I'Union
européenne et/ou les décisions de gestion des investissements a
des salariés situés dans ces bureaux, ainsi que la délégation de
services d'investissement a Tikehau Capital Europe, qui a un
statut réglementaire équivalent a celui de Tikehau IM.
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1532 Lalutte contre le blanchiment d’argent

et le financement du terrorisme

Les sociétés de gestion et les prestataires de services
d’investissements sont tenus de déclarer a une cellule de lutte
anti-blanchiment placée sous I'autorité du Ministre de I'Economie
francais, Tracfin (« traitement du renseignement et action contre
les circuits financiers clandestins »), tous les montants
enregistrés sur leurs comptes qu’ils soupgonnent de provenir du
trafic de stupéfiants ou du crime organisé, toutes les transactions
inhabituelles excédant certains montants, ainsi que tous les
montants et transactions qu’ils soupgonnent d’étre le résultat
d’une infraction passible d’'une peine d’'emprisonnement
supérieure a un an ou qui sont susceptibles de contribuer au
financement du terrorisme.

Les institutions réglementées sont soumises a une obligation de
vigilance, comprenant notamment [I'obligation d’établir des
procédures relatives a la prévention du blanchiment d’argent ou
du financement du terrorisme et permettant I'identification du
client (ainsi que du bénéficiaire effectif) pour toute transaction
(« KYC », voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du présent
Document d’enregistrement universel). Elles doivent également
mettre en place des systemes d’évaluation et de gestion des
risques de blanchiment d’argent et de financement du terrorisme
adaptés aux opérations et aux clients concernés.

1.5.3.3 Autres réglementations

Réglementation des rétrocessions

La Directive MIFID Il a renforcé la protection des investisseurs
concernant les types de paiements (ou « rétrocessions ») qu’une
société peut recevoir ou payer a des tiers lors de la prestation de
services d’investissement. De maniere générale, il est interdit aux
sociétés fournissant des services de conseil en investissement
d’une maniere indépendante ou conduisant des activités de
gestion de portefeuille, de percevoir des honoraires,
commissions, bénéfices monétaires ou non monétaires de la part
de tiers. Certains bénéfices mineurs de nature non monétaire
sont néanmoins possibles mais le client devra en étre clairement
informé.

S’agissant des entités fournissant des services d’investissement
autres que la gestion de portefeuille ou le conseil en
investissement indépendant, des rétrocessions peuvent étre
percues a condition que ces paiements aient pour objet
d’améliorer la qualité du service rendu au client et ne nuisent pas
au respect par le prestataire de son obligation d’agir de maniere
honnéte, équitable et professionnelle dans I'intérét de ses clients.
Le client devra étre clairement informé de I'existence, de la
nature et du montant de telles rétrocessions, d’'une maniere
complete, précise et compréhensible, avant toute fourniture du
service d’investissement ou du service auxiliaire.

PRESENTATION DU GROUPEET DE SES ACTIVITES

Réglementation

Réglementation applicable aux politiques
de rémunération

La Directive AIFM et la Directive MIFID Il encadrent les politiques
de rémunération des gestionnaires de FIA et des prestataires de
services d’investissement afin de s’assurer que la politique de
rémunération est compatible avec les principes de bonne gestion
des risques. En outre, Tikehau IM et Sofidy qui gerent et
commercialisent des OPCVM doivent se conformer aux
exigences de la Directive OPCVM V qui prévoit des dispositions
en matiere de rémunération en grande partie similaires a celles
contenues dans la Directive AIFM.

Une part significative de la rémunération des collaborateurs dont
les activités pourraient avoir un impact significatif sur I’'exposition
au risque doit étre fondée sur la performance. Une part
importante de cette rémunération variable basée sur la
performance doit étre versée sous forme d’instruments
financiers. Une part substantielle de cette rémunération variable
doit étre différée sur une période d’au moins trois ans. La
rémunération variable, y compris la part différée, ne peut étre
payée ou acquise que si son montant est compatible avec la
situation financiere de la société de gestion et si elle est justifiée
par les performances observées.

Les collaborateurs concernés relevent du périmetre du
« personnel identifié » au sens des Directives AIFM et OPCVM V
qui est composé de la Direction générale des sociétés de
gestion, des preneurs de risques (@ savoir les gérants de
portefeuille), des responsables des fonctions de contrble, des
responsables des fonctions support ainsi que de tout
collaborateur qui, au vu de sa rémunération globale, se situe
dans la méme tranche de rémunération que la Direction générale
et les preneurs de risques, et dont les activités professionnelles
ont une incidence significative sur le profil de risque de la société
de gestion ou sur le profil de risque des FIA ou des OPCVM
qu’elle gere.

Seuls les membres du « personnel identifi€ » percevant une
rémunération variable élevée et ayant une influence sur le profil
de risque de la société de gestion ou sur le profil de risque des
FIA ou des OPCVM qu’elle gére sont soumis aux exigences
relatives a la structure et aux modalités d’acquisition et de
versement de la rémunération variable issues des Directives
AIFM et OPCVM V.

Le processus d’'identification du « personnel identifie » de
Tikehau IM, de Sofidy et d'Ace Capital Partners est mené
conjointement par les équipes des ressources humaines, des
risques et de la conformité de chacune de ces sociétés de
gestion et est soumis au Comité de rémunération compétent qui,
pour Tikehau IM et Ace Capital Partners, est le Comité des
nominations et des rémunérations (nouvellement dénommé
Comité de gouvernance et du développement durable) de
Tikehau Capital, la société mere de Tikehau IM (voir la
Section 3.4.2 (Comités du Conseil de surveillance) du présent
Document d’enregistrement universel).

Depuis mars 2021, les politiques de rémunération de Tikehau IM,
Sofidy et Ace Capital Partners prennent en compte la
participation des collaborateurs a la politique de la société de
gestion concernée en matiere de criteres envrionnementaux,
sociaux et de gouvernance qui integrent les problématiques de
durabilité ainsi que le respect des procédures applicables.

Les entités réglementées doivent en outre inclure dans leur
rapport annuel ou de gestion des informations relatives a la
politique, aux principes et aux pratiques de rémunération.
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PRESENTATION DU GROUPE ET DE SES ACTIVITES

Réglementation

Exigences en fonds propres

Conformément aux divers régimes réglementaires applicables aux
activités de gestion d’actifs, les sociétés de gestion du Groupe
sont soumises a des exigences en matiere de capital minimum,
généralement égales au plus élevé des montants suivants : 25 %
des colts d’exploitation annuels de I'exercice précédent, ou
125 000 euros complétés d’'un montant 0,02 % des encours
sous gestion plus 0,01 % dans la mesure ou les sociétés de
gestion du Groupe sont soumises a la Directive AIFM.

Ces exigences de fonds propres sont significativement plus
limitées que celles applicables a Tikehau Capital Europe dans le
cadre de son activité de CLO. En effet, en application du
Reglement 575/2013/UE concernant les exigences prudentielles
applicables aux établissements de crédit et aux entreprises
d’investissement (le « Reglement CRR »), issu des travaux du
Comité Bale lll, un taux de rétention de 5% des actifs titrisés
s’applique aux entités originatrices d'un point de vue
réglementaire et donc a Tikehau Capital Europe dans le cadre de
la gestion de ses CLO (principe de la retention piece).

Conformément au Reglement CRR, cette rétention est
considérée comme effective lorsqu’elle est réalisée :

a) de maniére horizontale, soit lorsqu’elle porte sur au moins 5 %
de la valeur nominale de chacune des tranches vendues ou
transférées aux investisseurs ; ou

b) de maniere verticale, soit lorsqu’elle porte sur la tranche de
premiere perte et, si nécessaire, d’autres tranches ayant un
profii de risque identique ou plus important que celles
transférées ou vendues aux investisseurs de maniére a ce que,
au total, la rétention soit égale a 5% au moins de la valeur
nominale des expositions titrisées.

Réglementation relative au financement participatif

Depuis 2014, le financement participatif connait un nouveau
cadre réglementaire permettant a toute plateforme souhaitant
réaliser une activité de financement participatif de s’immatriculer
aupres de I'ORIAS sous 'un des statuts suivants : conseiller en
investissements participatifs (CIP), intermédiaire en financement
participatif (IFP) ou prestataire de services d’investissement qui
fournit des prestations de conseil en financement participatif (PSI
FP).

Le Groupe exerce ses activités de financement participatif au
travers de ses deux filiales Credit.fr et Homunity. Credit.fr est
immatriculé aupres de I'ORIAS en qualité d’'IFP et de CIP, ce
double statut lui permettant d’étre en mesure de proposer le
financement des projets disponibles sur la plateforme sous la
forme d’un prét ou par souscription de titres financiers. Homunity
est immatriculé aupres de I'ORIAS en qualité de CIP.

Au titre de sa qualité d’IFP, Credit.fr doit notamment respecter
certaines regles de bonne conduite et d’organisation tenant
compte de la nature des opérations effectuées qui reposent
notamment sur un devoir d’information envers () le public
concernant les conditions de sélection des projets et des
porteurs de sujets, (i)les préteurs concernant les
caractéristiques du projet et les risques liés au financement
participatif et (iiijles porteurs de projet concernant les
caractéristiques de I'opération dans son ensembile et les risques
qui y sont associés.

Au titre de leur qualité de CIP, Credit.fr et Homunity sont
notamment soumis a : () des exigences en matiere de logistique
humaine et matérielle leur permettant de comprendre les
caractéristigues et d’identifier les marchés cibles, (i) des
exigences en matiére de détection et de contrble des conflits
d’intéréts, (i) des exigences envers les clients afin de leur fournir
un service approprié a leurs profils et (iv) un devoir de mise en
garde des clients ou clients potentiels sur les risques.

Réglementation relative a la titrisation

Depuis le 1¢ janvier 2019, le Réglement européen 2017/2402 du
12 décembre 2017 (le « Reglement Titrisation »), fixe un cadre
général de la titrisation en Europe. Le Reglement Titrisation a
également introduit un label européen pour les titres dits STS
(simples, transparents et standardisés).

Le Groupe exerce ses activités de titrisation au travers de
Tikehau Capital Europe dans le cadre de son activité de CLO.
Sauf exceptions, les OPCVM ou FIA gérés par des sociétés de
gestion de portefeuille ont la possibilité d’investir dans des
produits de titrisation couverts par le Reglement Titrisation.
Chacune de ces entités doit alors intégrer les obligations prévues
par le Reglement Titrisation lorsqu’elle investit dans des produits
de titrisation.

A ce titre, Tikehau Capital Europe doit mettre en ceuvre les
obligations en matiere notamment () de rétention du risque,
(i) de diligences appropriées sur les sous-jacents et acteurs de la
titrisation et (i) de transparence et mise a disposition
d’informations a destination des investisseurs.

Réglementation applicable a Singapour

Le Groupe exerce ses activitéts a Singapour au travers de
Tikehau Investment Management Asia Pte. Ltd. ("Tikehau IM
Asia"), filiale détenue a 100 % par Tikehau IM, qui a été agréée
par I'autorité de supervision financiere singapourienne (Monetary
Authority of Singapore, MAS), ainsi qu’au travers de la société de
gestion IREIT Global Group qui est détenue par Tikehau Capital a
hauteur de 50 %.

A ce titre, Tikehau IM Asia et IREIT Global Group sont soumises
aux lois, réglementations, lignes directrices et recommandations
établies par la MAS.

Réglementation applicable aux Etats-Unis

Depuis 2017, le Groupe est présent sur le continent
nord-américain au travers de Tikehau Capital North America,
filiale détenue a 100 % par la Société et, depuis 2020, de Star
America Infrastructure Partners, qui sont chacune enregistrées
en qualité de conseiller en investissement (Registered Investment
Advisor) aupres de I'autorité de supervision financiere américaine
(Securities & Exchange Commission, SEC).

A ce titre, Tikehau Capital North America et Star America
Infrastructure  Partners sont soumises, en vertu du US
Investment Advisers Act of 1940 de la SEC, a : (i) des obligations
fiduciaires envers les clients, (i) des exigences et interdictions
substantielles, (i) des  exigences contractuelles, (iv) des
exigences de tenue de registres, et (v)une surveillance
administrative par la SEC notamment par le biais de contréles.
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FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

2.1 FACTEURS DE RISQUES

Avertissement

Les investisseurs sont invités a prendre en considération
'ensemble des informations présentées dans le présent
Document d’enregistrement universel, y compris les facteurs de
risques décrits dans la présente section. Ces risques sont, a la
date du présent Document d’enregistrement universel, ceux dont
le Groupe estime que la réalisation éventuelle pourrait avoir un
effet défavorable significatif sur son activité, ses résultats, sa
situation financiére ou ses perspectives.

La gestion des risques est au coeur des métiers du Groupe et le
dispositif de gestion des risques et I'organisation du contrble
interne associés sont cruciaux pour aider au mieux la Gérance
dans la définition de la stratégie et des objectifs poursuivis par le
Groupe et le Conseil de surveillance dans le contrble permanent
de la gestion de la Société.

Les objectifs stratégiques sont définis par la Gérance qui integre
dans son analyse les éléments clés suivants :

e |a définition de I'appétence et de la tolérance aux risques ;

e |a détermination de la nature et I'étendue des risques que le
Groupe est prét a prendre ;

® |a prise de décisions et jugements de nature a éviter les
risques inutiles et a maintenir un capital et une liquidité
adéquats.

La revue des risques majeurs est analysée annuellement par le

Comité d’audit et des risques. Les travaux présentés a ce

Comité sont fondés sur I'appréciation du dispositif de contrble
interne et la promotion de la culture du Groupe, ancrée sur
I'optimisation du dispositif de gestion des risques.

La synthése de ces travaux a été présentée au Conseil de
surveillance de la Société lors de sa réunion du 10 décembre
2020.

En parallele de I'exercice de cartographie des risques majeurs,
les équipes de laudit interne et ESG menent un travail
d’identification des enjeux extra-financiers matériels, qui est
fondé sur des entretiens réalisés sur une fréquence pluriannuelle.
Cette matrice de matérialité des enjeux ESG a été initiée fin 2019
et a été présentée au Conseil de surveillance de la Société lors
de sa réunion du 5 décembre 2019. Les équipes de I'audit
interne et ESG ont mené un exercice de revue et de mise a jour
des principales zones d’attention a la date du présent Document
d’enregistrement universel. Cette matrice de matérialité ESG
constitue un outil supplémentaire dans l'approche et
I'appréciation des risques que ce soit au niveau du Groupe, des
fonds gérés par le Groupe ou des investissements réalisés par
ces fonds. Une synthese de la méthodologie appliquée et des
risques et opportunités identifies a lissue de ce travail est
présentée dans la Section 2.3.4. (Identification des enjeux ESG)
et dans le Chapitre 4 (Développement Durable) du présent
Document d’enregistrement universel.

Le dispositif d’identification et de gestion des risques peut étre ainsi résume :

DISPOSITIF DE GESTION DES RISQUES

Stratégie et objectifs

» Définition par la Gérance de Tikehau Capital
» Revue par le Conseil de surveillance de Tikehau Capital

Risques majeurs

> Revue critique de I'évaluation des risques et du dispositif
de controle interne mis en place par I’Audit interne,
qui s’assure que ces risques sont gérés dans le respect
des niveaux d’appétence et de tolérance définis

Appétence et tolérance aux risques

» Définition par la Gérance de Tikehau Capital
» Revue par le Conseil de surveillance de Tikehau Capital

ORGANISATION DU CONTOLE INTERNE

Cartographie
Risques résiduels

Dispositif de contréle interne
1¢¢ ligne de défense — Opérationnels
2" |igne de défense - Fonctions support

Risques

Cartographie des risques et identification des sources de risques
Evaluation brute des risques inhérents

Activités opérationnelles
(investissement et
gestion d’actifs)

Fonctions support
(corporate ou dédiées
a la gestion d’actifs)

DISPOSITIF DE GESTION DES RISQUES

CULTURE DE LA GESTION DES RISQUES

IDENTIFIER MESURER

CONTROLER REPORTER
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Depuis 2017, un exercice de recensement des risques majeurs
au niveau du Groupe est mené annuellement sous forme
d’entretiens avec plus d'une trentaine de responsables
d’activités opérationnelles et de support, qui indiquent les trois
risques majeurs identifiés au sein de leurs activités et/ou pouvant
impacter le Groupe dans son ensemble.

Les principaux risques sont déterminés par I'examen de la
stratégie, des facteurs de risques externes, de I'environnement
opérationnel du Groupe, y compris les risques identifiés par les
pairs du Groupe, et d’une analyse des processus et procédures.

lls font I'objet d’un classement en fonction de la criticité attendue
(correspondant  a la matérialité estimée et probabilité
d’occurrence de chaque risque) et du niveau de maitrise estimé
de chaque risque.

Les principaux risques pour le Groupe sont mis a jour chaque
année a l'issue de I'examen de la cartographie des risques.
Cette revue des principaux risques du Groupe se concentre sur
lidentification des risques qui pourraient menacer le modele
d’affaires, la performance future, le capital ou la liquidité de la
Société. Pour identifier ces risques, il est tenu compte des
développements externes, des exigences réglementaires et des
normes du marché.

FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

Les risques émergents font I'objet d’un suivi régulier pour évaluer
leur impact potentiel sur le Groupe et pour déterminer si des
actions sont nécessaires.

Les risques décrits ci-dessous ne sont pas les seuls risques
auxquels le Groupe est exposé. Des risques et incertitudes
supplémentaires non encore connus du Groupe ou que celui-ci
considere comme non significatifs a ce jour pourraient également
avoir un effet défavorable significatif sur ses activités, sa situation
financiere, ses résultats d’exploitation ou ses flux de trésorerie.

Le Groupe a procédé a I'identification des principales catégories
et des risques les plus importants, dans un ordre que le Groupe
considere étre I'ordre d’importance décroissant au sein de
chaque catégorie et qui correspond a sa perception actuelle de
I'importance de ces facteurs de risques pour le Groupe, fondée
sur la probabilité actuellement percue que ces risques se
matérialisent et de I'ampleur estimée de leur impact négatif. Rien
ne peut garantir que I'évaluation par le Groupe de I'importance
relative de ces facteurs de risques ne sera pas modifiée
ultérieurement, que ce soit pour prendre en compte de nouvelles
informations, des événements, circonstances ou autres, ou
qu’un des risques que le Groupe considere a ce jour comme
moins important ne se réalise et n'ait un effet défavorable
significatif sur ses activités.
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FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

Les facteurs de risques présentés dans le présent Document d’enregistrement universel sont résumés dans le tableau ci-dessous.
Au sein de chaque catégorie, le niveau de criticité du facteur de risques est identifi€ comme suit :

s élevé
** moyen
* . faible
Ordre d’importance
Objectifs poursuivis Facteurs de risques selon la criticité
Non applicable Risques liés a la pandémie de Covid-19 (2.1.1) rx
Opérer selon les meilleurs Risques d’image du Groupe, de réputation ou de qualité 1
standards d’organisation de service (2.1.2)
et d’exécution e Risque opérationnel d’exécution et efficacité des processus x
Se comporter et étre percu d’organisation garantissant la qualité de services : la défaillance ou
comme un investisseur les difficultés rencontrées par des intervenants externes ou internes
responsable et exemplaire participant a I'activité de gestion d’actifs du Groupe pourraient avoir
un effet défavorable significatif sur sa réputation ou son activité,
susceptible d’engendrer une baisse de ses encours, de son chiffre
d’affaires et de ses résultats.
e Une atteinte portée a la réputation de Tikehau Capital pourrait nuire P
a sa capacité a maintenir la qualité de ses activités, engager sa
responsabilité et/ou conduire a une diminution de ses encours sous
gestion, de son chiffre d’affaires et de ses résultats.
e | 'échec ou la mauvaise performance des produits proposés par *
des concurrents pourrait impacter I'image de Tikehau Capital et par
conséquent entrainer une réduction de ses encours sous gestion
sur des produits similaires.
e Tikehau Capital pourrait perdre des clients en raison d’un faible .
rendement de ses produits, ce qui provoquerait une baisse de ses
encours, de son chiffre d’affaires et de ses résultats.
Risques de fraude ou sécurité informatique (2.1.3)
e Fraude ou contournement des procédures de contrble et de -
conformité, ainsi que des politiques de gestion des risques.
e Défaillance des systemes d’exploitation ou de I'infrastructure de .
Tikehau Capital, y compris des plans de continuité d’activité. .
e Risques de cybersécurité, risques liés aux systemes d’information.
Assurer le développement Risques réglementaires, juridiques et fiscaux (2.1.4) 2
des activités en conformité ® Responsabilité engagée a la suite du non-respect de régimes o
avec les réglementations réglementaires et prudentiels qui s’appliquent a Tikehau Capital.
applicables au Groupe e Réformes réglementaires entreprises ou prévisibles au niveau de *

I'Union européenne et au niveau international, exposant Tikehau

Capital et ses clients a des exigences réglementaires croissantes et

a des incertitudes.
e Risques fiscaux. *
® | es nouvelles exigences de déclarations en matiere fiscale qui *

résultent des programmes de lutte contre I'évasion fiscale déployés

a I’échelle mondiale vont accroitre les charges administratives de

Tikehau Capital.
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Objectifs poursuivis

Facteurs de risques

FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

Ordre d’importance

remonté

Réaliser des investissements
directs du bilan de qualité,

en appréciant au mieux |

es risques et les opportunités
d’investissement et en
optimisant les retours sur
investissement

Risques liés aux investissements et leurs valorisations (2.1.5)

Risques inhérents a I'activité d’investissements directs du bilan.

Les investissements directs du bilan de Tikehau Capital présentent
des risques relatifs a la valorisation de ces investissements, qui peut
étre différente de leur valeur de réalisation.

L’évolution de la valeur des actions, obligations et autres
instruments financiers pourrait impacter la valeur des encours sous
gestion, des revenus nets et des capitaux propres de Tikehau
Capital.

Risques liés a la volatilité des marchés de titres cotés.

Risques de marché liés au portefeuille d’instruments dérivés

Risque de taux et a un risque de crédit sur des investissements
dans les fonds gérés par Tikehau Capital ou ses investissements en
obligations.

Risques de liquidité liés a certaines participations, notamment les
participations non cotées.

Risques de pertes d’actifs ou de concentration liés a la composition
de son portefeuille d’investissements.

L’évolution de la valeur des investissements directs par Tikehau
Capital dans ses propres fonds et stratégies pourrait affecter ses
résultats, ses capitaux propres et accroitre la volatilité de ses
revenus.

La valorisation de certains produits proposés par Tikehau Capital
pourrait faire I'objet de modifications relatives aux différentes
interprétations auxquelles sont soumises les méthodologies,
estimations et hypothéses sous-jacentes.

Les revenus lies a la surperformance de certains de ses fonds
peuvent accroftre la volatilité du chiffre d’affaires et des résultats de
Tikehau Capital.

Risques de change liés a ses opérations d’investissement en
devises.

Risque de taux et a un risque de devise sur ses dettes bancaires.
Risques de contrepartie.

Risques de liquidité et d’endettement.

3

ok

ok

ok

ke
ke

ok

ok

ke

ke

ke

ok
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FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

Ordre d’importance

Objectifs poursuivis Facteurs de risques remonté
Disposer de ressources humaines Risques de rétention des équipes et des « personnes clés » 4
de qualité (people business) (2.1.6)

e |’incapacité de Tikehau Capital a recruter et a retenir ses employés *

pourrait lui faire perdre des clients et provoquer une baisse de ses
encours, de son chiffre d’affaires et de ses résultats.

e Tikehau Capital est dépendant d’une équipe de Direction **
expérimentée et stable.

Risques d’arrét du développement (croissance interne
et/ou externe) ou de régression des activités (2.1.7)

La demande des clients-investisseurs de Tikehau Capital dépend *
de facteurs qui échappent a son contrdle et affectent globalement

le marché de la gestion d’actifs.

Poursuivre le développement
du Groupe

Maximiser la valeur du Groupe .
pour ses actionnaires

(3}

e | a demande des clients-investisseurs pour les classes d’actifs w*
gérées par Tikehau Capital pourrait diminuer.
e Dans les capital markets strategies, les clients-investisseurs de ok

Tikehau Capital pourraient demander le retrait a tout moment de
leurs actifs de ces fonds.

e | a décision de Tikehau Capital d’apporter ou non un soutien o
financier a certains fonds pourrait I'exposer a des pertes
importantes.

e Tikehau Capital pourrait ne pas parvenir a mettre en ceuvre avec x
succes des opérations de croissance externe.

® | e modéle de développement de Tikehau Capital requiert de *

disposer de ressources propres disponibles et il ne peut étre garanti
que Tikehau Capital saura trouver ou mobiliser de telles ressources.

e Tikehau Capital est exposé a un risque de fluctuation de ses .
résultats.
e Tikehau Capital pourrait ne pas étre en mesure de développer de N

nouveaux produits et services ou de satisfaire la demande de ses
clients-investisseurs a travers le développement de ces nouveaux
produits et services, qui par ailleurs sont susceptibles de I'exposer
a des risques opérationnels ou a des colts additionnels.

e Tikehau Capital pourrait ne pas étre en mesure d’obtenir la gestion
de fonds dédiés auprés de nouveaux clients institutionnels ou étre
contraint de renouveler les contrats existants a des conditions
défavorables.

e Tikehau Capital est exposé a une concurrence importante.

Le contrdle du Groupe par ses Risques liés a la forme juridique, aux statuts et a I’organisation
dirigeants permet de garantir un de Tikehau Capital (2.1.8)
meilleur alignement d’intéréts e | e principal actionnaire de la Société (Tikehau Capital Advisors) *
avec les autres actionnaires contrdle la Société du fait de la structure juridique du Groupe, et

toute personne qui chercherait a prendre le contréle du capital et

des droits de vote qui y sont attachés ne pourrait, en pratique, pas

contrdler la Société sans recueillir 'accord de Tikehau Capital

Advisors.

e | e Gérant de la Société dispose de pouvoirs extrémement étendus. *

Les mesures de confinement et de distanciation sociale qui ont
été mises en place par les Etats touchés par la pandémie ont

211 Facteur de risques lié 4 la pandémie

de Covid-19

La crise liée a la pandémie de Covid-19 pourrait affecter
négativement les encours, le chiffre d’affaires et les résultats
d’exploitation de Tikehau Capital.

La propagation rapide depuis le début 2020 de la pandémie de
Covid-19 a l'ensemble de la planéte est a I'origine d’une
dégradation progressive de la situation économique et financiere
de nombreux secteurs d’activité tandis que certains autres
secteurs ont pu bénéficier de cet environnement. On peut noter
€galement une plus grande volatilité des marchés financiers.
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fortement varié dans leur nature et la durée des restrictions
imposées. A la date du présent Document d’enregistrement
universel, les situations sanitaires peuvent varier d’un pays a
lautre. La forte limitation d’'un grand nombre d’activités a
généré, avec des disparités selon les zones géographiques, un
impact négatif sur la consommation, des difficultés de
production, des perturbations des chaines d’approvisionnement
ainsi qu’un ralentissement des investissements. Malgré les plans
de soutien ont été mis en place par de nombreux Etats et les
banques centrales, une baisse sensible de la croissance, voire
des récessions, sont attendues dans les prochaines années,
dans plusieurs pays dont la durée et la gravité sont par nature
encore difficiles a anticiper.



En dépit d’une réaction rapide et efficace visant a minimiser les
conséquences de cette situation sur ses activités quotidiennes et
ses systemes d’exploitation, Tikehau Capital pourrait étre
impacté par les changements organisationnels résultant
notamment des mesures de confinement et ou de travail a
distance de ses collaborateurs et de ses prestataires, par
exemple, qui pourraient représenter des risques accrus dans
I'exécution de ses processus opérationnels ou induire une plus
forte exposition aux risques liés a la cybersécurité.

Dans cet environnement de crise sanitaire se poursuivant sur une
période longue, les entreprises ou actifs dans lesquels la Société
ou les fonds gérés par le Groupe ont investi pourraient voir, selon
le cas, leur valorisation, leur situation de trésorerie, leurs
perspectives et leur capacité a distribuer des dividendes, a payer
des intéréts ou, plus généralement, a faire face a leurs
engagements négativement affectés.

Cette crise pourrait avoir pour conséquence une dégradation du
rendement généré par les produits et solutions de Tikehau
Capital qui pourrait entrainer, dans les fonds ouverts, des
demandes de rachat des clients-investisseurs souhaitant placer
leurs fonds dans des produits générant un meilleur rendement
ou ayant des besoins ponctuels de trésorerie, et, dans les fonds
fermés, des difficultés a attirer de nouveaux clients-investisseurs
et a collecter de nouveaux encours. Toutefois, il est a noter que
le Groupe n’a pas constaté a la date du présent Document
d’enregistrement universel une baisse de ses actifs sous gestion
liée a des demandes de rachat n’étant pas compensées par des
nouvelles levées d’encours.

La crise liée a la pandémie de Covid-19 a pu également entrainer
et pourrait continuer a générer des mouvements brutaux dans la
valorisation des actifs cotés ainsi que des baisses dans les
niveaux de valorisation de certains actifs non cotés ou, plus
généralement, des difficultés financieres importantes pour
certains secteurs ou certaines entreprises entrainant des plans
de restructuration ou des faillites. Les stratégies de Tikehau
Capital sont fondées sur une approche d’investissement long
terme et fondamentale disciplinée. Toutefois, si une telle
tendance s’inscrivait dans la durée, la valeur des investissements
réalisés par Tikehau Capital par I'intermédiaire de ses fonds ou
directement sur son bilan pourrait étre négativement affectée.
Ceci pourrait affecter le montant des encours sous gestion du
Groupe, les revenus de ses activités de gestion d’actifs ('assiette
des commissions de gestion de certains fonds dépendant du
montant des encours sous gestion et la rémunération du Groupe
pour sa performance nécessitant d’atteindre certains niveaux de
rendement) ainsi que les revenus de ses activités
d’investissement.

Enfin, le climat général d’incertitude et une plus grande difficulté
a entretenir des rapports de proximité avec ses
clients-investisseurs et ses prospects pourraient affecter la
capacité du Groupe a augmenter ses encours sous gestion, a
distribuer ses nouveaux produits et, d’'une maniere générale, a
réaliser son plan d’affaires.

Un descriptif des mesures opérationnelles prises par le Groupe
pour faire face la crise économique et sanitaire résultant de la
pandémie de Covid-19 figure a la Section 2.1.9 (Gestion de la
pandémie de Covid-19) du présent Document d’enregistrement
universel.

FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

212 Risques d'image du Groupe,

de réputation ou de qualité de service

La défaillance ou les difficultés rencontrées par des
intervenants externes ou internes participant a I’activité de
gestion d’actifs du Groupe pourraient avoir un effet
défavorable significatif sur sa réputation ou son activité,
susceptible d’engendrer une baisse de ses encours, de son
chiffre d’affaires et de ses résultats.

Tikehau Capital est dépendant d’un certain nombre de
fournisseurs l'assistant dans le cadre de ses activités
opérationnelles et de distribution (administration de fonds,
gestion de comptabilité, conservation des fonds distribués au
sein des réseaux, analyse des risques, fourniture de données de
marché (market data) et d’indices de marché, transfert des
fonds, etc.). L'incapacité de tout fournisseur a fournir ces
services, due notamment a des difficultés financieres ou a une
négligence ou a des erreurs commises par ces parties dans la
fourniture de leurs services, pourrait perturber les activités de
Tikehau Capital ou impacter sa capacité a respecter les
exigences réglementaires, ce qui pourrait nuire a sa réputation et
provoquer une baisse de ses encours, de son chiffre d’affaires et
de ses résultats.

En outre, les fonds et les mandats gérés par les sociétés de
gestion du Groupe font intervenir de nombreux autres métiers en
qualité de contreparties (par exemple courtiers, banques
commerciales et d’investissement, organismes de compensation
ou clients institutionnels). Toute défaillance de ces contreparties,
liée a leurs obligations, exposerait les fonds gérés par les
sociétés de gestion du Groupe a un risque de credit. Ces
contreparties peuvent étre impactées par des variations
survenant de maniere inattendue sur les marchés financiers,
susceptibles d’entraver leur capacité a exécuter leurs obligations,
ou étre confrontées a toute autre situation les plagcant dans
I'incapacité de répondre a leurs obligations. Une telle défaillance
ou difficulté pourrait affecter les actifs détenus par Tikehau
Capital, les fonds qu’il géere et leur rendement, ce qui pourrait
entrainer la désaffection des clients de Tikehau Capital et avoir
un effet défavorable significatif sur ses encours, son chiffre
d’affaires et ses résultats.

Tikehau Capital peut subir une défaillance du dispositif de
contrble de ses processus opérationnels en n’évitant pas une
erreur commise par I'un de ses salariés et qui pourrait ainsi
perturber les activités de Tikehau Capital ou impacter sa
capacité a respecter des exigences contractuelles ou
réglementaires, ce qui pourrait conduire a des sanctions
réglementaires ou des condamnations judiciaires, nuire a sa
réputation et provoquer une baisse de ses encours, de son
chiffre d’affaires et de ses résultats.

A la connaissance de la Société, ces risques d’image, de
réputation ou de qualité de services ne se sont pas matérialisés
de maniere notable au cours de I'exercice 2020 et a la date du
présent Document d’enregistrement universel.
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FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

Une atteinte portée a la réputation de Tikehau Capital
pourrait nuire a sa capacité a maintenir la qualité de ses
activités, engager sa responsabilité et/ou conduire a une
diminution de ses encours sous gestion, de son chiffre
d’affaires et de ses résultats.

L'intégrité de la marque et de la réputation de Tikehau Capital
est essentielle pour attirer et retenir ses clients, ses partenaires
d’affaires ainsi que ses employés. La réputation de Tikehau
Capital pourrait étre ternie par certains facteurs clés tels qu’un
faible rendement de ses investissements, un contentieux, une
mesure réglementaire, une faute ou une violation des lois ou
reglements applicables par ses gestionnaires ou ses
distributeurs. Les gestionnaires de fonds et les autres membres
du personnel opérationnel prennent quotidiennement des
décisions relatives a la gestion des fonds gérés par les sociétés
de gestion du Groupe et a I'exercice de ses activités et rien ne
peut garantir que ces gestionnaires ou membres du personnel
opérationnel ne commettront pas d’erreurs, de négligences ou
de violation des dispositions réglementaires ou des politiques
d’investissement des fonds, ce qui pourrait porter atteinte a la
réputation du Groupe. La réputation de Tikehau Capital pourrait
également en péatir et sa responsabilité envers les investisseurs,
comme sur un plan réglementaire, pourrait étre engagée si ses
procédures et dispositifs de gestion du risque échouaient a
identifier, enregistrer et gérer de telles erreurs, négligences ou
actes illégaux ou non autorisés. Une telle incapacité pourrait
avoir un effet défavorable significatif sur la réputation, I'activité,
les actifs sous gestion, les résultats et la situation financiére de
Tikehau Capital. La publicité négative qui résulterait de la
survenance de I'un ou I'autre de ces événements pourrait nuire a
la réputation de Tikehau Capital, générer un risque de sanctions
réglementaires, et étre préjudiciable a ses relations avec ses
clients actuels et potentiels, ses distributeurs tiers et autres
partenaires d’affaires. Toute atteinte a la marque « Tikehau »
affecterait défavorablement la position du Groupe dans le
secteur et pourrait aboutir a une perte d’activité, a court comme
along terme.

L’échec ou la mauvaise performance des produits proposés
par des concurrents pourrait impacter I'image de Tikehau
Capital et, par conséquent, entrainer une réduction de ses
encours sous gestion sur des produits similaires.

La survenance d’événements impactant la performance de
produits concurrents de ceux de Tikehau Capital pourrait
impacter la confiance des investisseurs dans cette classe de
produits. Cette perte de confiance pourrait impacter I'image des
produits de Tikehau Capital, bien que non concemnés ou
impliqués par cet événement affectant ses concurrents. Les
fonds ouverts de lactivité de capital markets strategies
pourraient étre exposés a des retraits, des demandes de
remboursement et des problemes de liquidité, et, dans ses
autres métiers, a une incapacité a lancer avec succes de
nouveaux fonds et stratégies, susceptibles de provoquer une
baisse de ses encours sous gestion, de son chiffre d’affaires et
de ses résultats.

Tikehau Capital pourrait perdre des clients-investisseurs en
raison d’un faible rendement de ses produits, ce qui
provoquerait une baisse de ses encours, de son chiffre
d’affaires et de ses résultats.

Le rendement généré par les produits et solutions de Tikehau
Capital est essentiel a leur succés commercial, et conditionne la
capacité de Tikehau Capital a attirer et conserver ses
clients-investisseurs. Les niveaux de performance atteints par
Tikehau Capital dans le passé ne garantissent pas le niveau de
ses performances futures. En outre, Tikehau Capital pourrait ne
pas étre en mesure de soutenir son niveau de performance dans
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la durée. Les résultats et niveaux de performance de Tikehau
Capital pourraient pour plusieurs raisons s’écarter de maniere
significative de ceux atteints par Tikehau Capital par le passé
(notamment en raison de facteurs macroéconomiques, de la
performance de nouveaux fonds comparée a celles des fonds
passés ou existants, des conditions de marché, des placements
réalisés ou des opportunités d’investissement). En particulier,
I'évolution  défavorable de I'environnement économique,
commercial et financier et la dégradation de la conjoncture liées
a la pandémie de Covid-19 pourrait altérer les rendements des
produits et solutions de Tikehau Capital.

Si les fonds gérés par Tikehau Capital présentaient un moins bon
rendement que celui anticipé par ses clients ou celui de produits
similaires, les investisseurs pourraient, dans les capital markets
strategies, multiplier leurs demandes de remboursement pour
placer leurs fonds dans des produits générant un meilleur
rendement, et, dans les fonds fermés, refuser de participer aux
nouveaux fonds lancés par Tikehau Capital. Dans tous les cas, la
réputation de Tikehau Capital et sa capacité a attirer de
nouveaux clients-investisseurs  pourraient  également étre
affectées et I'impact négatif sur ses fonds ouverts ou fermés
pourrait avoir un effet négatif significatif sur ses encours, son
chiffre d’affaires et ses résultats d’exploitation.

213 Risques de fraude ou de sécurité

informatique

La fraude ou le contournement des procédures de contrdle
et de conformité, ainsi que des politiques de gestion des
risques, pourraient avoir un effet défavorable sur la
réputation, le rendement et la situation financiere de Tikehau
Capital.

Tikehau Capital ne peut assurer que les controles, procédures,
politiques et systemes qu’il @ mis en place identifieront et
géreront avec succes les risques internes et externes menagant
ses activités. Tikehau Capital est exposé au risque que ses
employés, ses cocontractants ou d’autres tiers cherchent
délibérément a contourner les contrles établis par le Groupe
afin de commettre une fraude ou de contrevenir aux controles,
politiques et procédures mis en place par Tikehau Capital, ou
toute disposition légale ou réglementaire applicable, en matiere
notamment de blanchiment, de corruption ou sanction. Toute
violation ou contournement de ces contrdles, politiques,
procédures, lois ou reglements, ainsi que tout fraude ou conflits
d’intéréts, réels ou percus pourrait avoir un effet défavorable sur
la réputation du Groupe, étre a lorigine d’enquétes
réglementaires et mener a des amendes, des sanctions pénales
ou des pertes financieres.

Le contexte de crise actuelle liée a la pandémie de Covid-19
donne lieu a une recrudescence des tentatives de fraude ou de
détournement de fonds, dont les sophistications en termes
d’usurpation  d’identité, d’inteligence stratégique et de
cyberattaque, se sont tres fortement développées. Méme si, a la
date du présent Document d’enregistrement universel, le Groupe
n'a pas été affecté par une attaque de cette nature, il pourrait
étre exposé a une tentative de détournement de fonds au travers
le piratage notamment de ses plateformes de paiement utilisées
lors des closings de transactions, lors des distributions de fonds
ou plus réguliecrement pour le paiement de ses dépenses
récurrentes. En cas d’occurrence, ceci pourrait perturber
I'exercice de ses activités et engendrer des pertes financieres, en
nuisant a la disponibilité, I'intégrité et la confidentialité de ses
données.



Une défaillance des systemes d’exploitation ou de
I'infrastructure de Tikehau Capital, y compris des plans de
continuité d’activité, pourrait perturber ses activités et
porter atteinte a sa réputation.

L’infrastructure de Tikehau Capital (notamment sa technologie,
ses bases de données et ses espaces de bureaux) est vitale
pour la compétitivité de ses activités. L'incapacité de Tikehau
Capital 2 maintenir des infrastructures proportionnées a la taille
et aux implantations géographiques de ses activités, une perte
d’activité ou la survenance d’événements échappant a son
contrble (tremblement de terre, ouragan, incendie, acte de
terrorisme, pandémie ou toute autre catastrophe survenant dans
une zone géographique ou Tikehau Capital dispose d’une forte
présence), pourrait affecter substantiellement ses opérations,
perturber 'exercice de ses activités ou freiner sa croissance. En
cas de survenance d’un événement perturbateur, la capacité de
Tikehau Capital a conduire ses opérations pourrait étre
défavorablement affectée, provoquant une baisse de ses
encours, de son chiffre d’affaires et de ses résultats, ou pourrait
affecter la capacité de Tikehau Capital a se conformer a ses
obligations réglementaires, nuisant a sa réputation, et la
soumettant au risque de se voir infliger des amendes et autres
sanctions. En outre, une panne ou une défaillance des systéemes
d’information du Groupe pourrait impacter sa capacité a
déterminer les valeurs liquidatives des fonds qu’il gére ou a
produire des rapports financiers ou autres fiables, I'exposer a
des réclamations de la part de ses clients, ou affecter ainsi sa
réputation, chacun de ces événements pourrait avoir un effet
négatif significatif sur son activité, sa situation financiere ou ses
résultats.

La crise actuelle liée a la pandémie Covid-19 met a I'épreuve la
résistance de I'ensemble des infrastructures nationales et
internationales soutenant les services d’information utilisés par le
Groupe. Une défaillance des systemes d’exploitation qui pourrait
en résulter, pourrait perturber les activités du Groupe, voire
porter atteinte a sa réputation.

L’incapacité de Tikehau Capital a mettre en place des
politiques, procédures et moyens d’information et de
cybersécurité efficaces pourrait perturber I’exercice de ses
activités et engendrer des pertes financiéres.

Tikehau Capital est dépendant de ['efficacité des politiques,
procédures et moyens d’information et de cybersécurité
déployés pour protéger ses systemes informatiques et de
télécommunication, ainsi que les données qui y sont conservées
ou qui y transitent. Un incident affectant la sécurité des
informations, généré par un événement extérieur tel qu’un acte
de piratage, un virus, un ver informatique ou une défaillance
interne (échec du contréle de I'acces a des systemes sensibles),
pourrait affecter substantiellement I'activité de Tikehau Capital ou
conduire a la divulgation ou a la modification d’informations
concurrentielles, sensibles et confidentielles. La survenance de
tels événements pourrait ainsi engendrer des pertes financieres
substantielles, une perte de positionnement concurrentiel, des
sanctions réglementaires, le non-respect de contrats clients, des
atteintes portées a la réputation de Tikehau Capital ou
'engagement de sa responsabilité, qui pourraient a leur tour
provoquer la baisse de ses encours, de son chiffre d’affaires et
de ses résultats.

Face a la croissance du risque cyber, le Groupe renforce
constamment son architecture et ses systemes informatiques et
des tests d’intrusion externes sont régulierement mis en ceuvre
pour contrler la solidité des systemes d’information du Groupe.
Il est a noter que les systemes d’information du Groupe sont
fréguemment soumis a des tentatives d’intrusion malveillantes
qui ont, jusgu’a présent, été déjouées par les procédures en
place, sans conséquences négatives pour Tikehau Capital.

FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

De maniére similaire au risque de fraude ou de détournement de
fonds évoqué ci-avant, le contexte actuel de crise liee a la
pandémie Covid-19 a entrainé une recrudescence des tentatives
de cyberattaques des entreprises et des établissements de
santé. Méme si, a la date du présent Document
d’enregistrement universel, le Groupe n’a pas été affecté par une
attaque de cette nature, une défaillance dans les processus de
défense contre les cyberattaques pourrait perturber I'exercice de
ses activités et engendrer des pertes financiéres, en nuisant a la
disponibilité, a I'intégrité et a la confidentialité de ses données.

214 Risques réglementaires, juridiques

et fiscaux

Tikehau Capital est soumis a une réglementation et a une
supervision importantes.

Divers régimes réglementaires et prudentiels s’appliquent a
Tikehau Capital dans chacun des pays au sein desquels le
Groupe conduit ses activités. Ces réglementations peuvent
influer fortement la maniere dont Tikehau Capital exerce ses
activités. En effet, les opérations de Tikehau Capital doivent étre
organisées de maniere a se conformer a chacun de ces régimes
réglementaires, ce qui est colteux, chronophage et complexe.

’accroissement des activités que Tikehau Capital exerce a
l'international expose le Groupe aux risques opérationnels,
réglementaires, politiques, réputationnels et de change visant les
marchés ou il se développe ou cherche a se développer, et dont
beaucoup échappent a son contrdle. L’incapacité des dispositifs
de contrdle interne de Tikehau Capital a atténuer de tels risques,
ou de son infrastructure d’exploitation a soutenir ses activités a
I'échelle mondiale et dans les marchés spécifiques ou il opere,
pourrait engendrer des risques de non-conformité et exposer
Tikehau Capital a des amendes ou a des sanctions
réglementaires ou pénales, susceptibles d’avoir un effet négatif
sur sa réputation et de provoquer la baisse de ses encours, de
son chiffre d’affaires et de ses résultats.

En particulier, Tikehau Capital est soumis a plusieurs régimes
réglementaires en lien avec son activité de gestion d’actifs et Iui
permettant d’exercer des activités de gestion de fonds et
d’autres organismes de placement collectifs (en ce compris les
OPCVM et les FIA (voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du
présent Document d’enregistrement universel), des activités de
gestion de portefeuile et des activités de conseil en
investissement.

Tikehau Capital fait I’'objet de contrdles réguliers par ses autorités
de supervision et peut étre affecté défavorablement par
'occurrence de risques de non-conformité aux lois et aux
réglementations existantes ou par tout changement dans
linterprétation ou dans la mise en ceuvre des lois ou
réglementations existantes. Ainsi, a la suite d’une enquéte, une
notification de grief a été adressée par le College de I'AMF a
Tikehau IM en février 2017, visant I'insuffisance d’information des
porteurs de certains fonds sur les modalités de partage des
commissions d’arrangement entre Tikehau IM et lesdits fonds.
Un accord de composition administrative a été conclu entre
Tikehau IM et TAMF le 12 mai 2017 et prévoit le paiement par
Tikehau IM d’'une somme de 280 000 euros au Trésor public.
Cet accord a été validé par le College de I'AMF et homologué
par la Commission des sanctions de ’AMF.

En outre, les réglementations applicables pourraient freiner le
développement des activités du Groupe, renchérir son codt de
fonctionnement ou I'empécher de mettre en ceuvre ses projets
de développement ou de réorganisation.
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FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

La complexité lite a la mise en ceuvre de systemes de
conformité au niveau du Groupe en cohérence avec les
réglementations existantes et leurs interprétations a travers le
monde peuvent renforcer ce risque, en particulier si les
régulateurs de pays différents ont des interprétations divergentes
ou ne publient que des lignes directrices limitées. En particulier,
le non-respect des lois ou réglementations applicables pourrait
engendrer des sanctions pénales, des amendes, une interdiction
temporaire ou permanente de conduire certaines activités, un
préjudice de réputation et une perte de clients-investisseurs, la
suspension d’employés ou la révocation de leurs licences ou des
licences ou agréments des entités de Tikehau Capital, ou
d’autres sanctions, qui pourraient avoir un effet défavorable
significatif sur la réputation de Tikehau Capital ou son activité et
avoir ainsi un effet défavorable significatif sur les encours, le
chiffre d’affaires et les résultats de Tikehau Capital.

Les réformes réglementaires entreprises ou prévisibles au
niveau de I’'Union européenne et au niveau international
exposent Tikehau Capital et ses clients a des exigences
réglementaires croissantes et a des incertitudes.

Au cours des dernieres années, de nombreuses réformes
réglementaires ont été adoptées ou proposées dans les marchés
financiers et assimilés, et le niveau de surveillance réglementaire
auquel le Groupe est soumis pourrait continuer de s’intensifier.
Certains changements Iégislatifs ou réglementaires pourraient
exiger que le Groupe modifie ou remette en cause la fagon dont
il conduit ses activités, ce qui pourrait étre chronophage et
colteux et affecter la croissance future du Groupe, ou que le
Groupe ne soit pas en mesure de mettre en ceuvre ses projets
de développement. Ces réformes pourraient également avoir un
impact sur certains clients-investisseurs de Tikehau Capital, tels
que les établissements de crédit, entreprises d’assurance ou
fonds de pension, ce qui pourrait les inciter a revoir leurs
stratégies d’investissement ou de placement au détriment de
Tikehau Capital et aurait un impact sur leur volonté d’investir
dans la stratégie ou les produits de Tikehau Capital.

Tikehau Capital pourrait étre exposé a des risques fiscaux.

En tant que groupe international exercant ses activités dans
plusieurs pays, Tikehau Capital a structuré ses activités
commerciales et financieres conformément aux diverses
obligations réglementaires auxquelles le Groupe est soumis et a
ses objectifs commerciaux et financiers. Dans la mesure ou les
lois et réglements fiscaux des différents Etats dans lesquels des
entités de Tikehau Capital sont situées ou opérent, ne
permettent pas toujours d’établir des lignes directrices claires ou
définitives, le régime fiscal appliqué a ses activités, a ses
opérations ou réorganisations intragroupe (passées ou futures)
est ou pourrait parfois étre fondé sur ses interprétations des lois
et réglementations fiscales francaises ou étrangeres. Tikehau
Capital ne peut garantir que ces interprétations ne seront pas
remises en question par les administrations fiscales
compétentes. Plus généralement, tout manquement aux lois et
réglementations fiscales des Etats dans lesquels des entités de
Tikehau Capital sont situées ou operent peut entrainer des
redressements ou le paiement d’intéréts de retard, amendes et
pénalités. En outre, les lois et réglementations fiscales peuvent
étre modifiées et I'interprétation et I'application qui en est faite
par les juridictions ou les administrations concernées peuvent
changer, en particulier dans le cadre des initiatives communes
prises a I'’échelle internationale ou communautaire (OCDE, G20,
Union européenne). Chacun des éléments qui précedent est
susceptible de se traduire par une augmentation de la charge
fiscale de Tikehau Capital et d’avoir un effet défavorable
significatif sur ses activités, sa situation financiere et ses
résultats.
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Les nouvelles exigences de déclarations en matiére fiscale
qui résultent des programmes de lutte contre I’évasion
fiscale déployés a I’échelle mondiale vont accroitre les
charges administratives de Tikehau Capital.

Tikehau Capital est tenu de se conformer aux nouvelles
exigences en matiere d’obligations fiscales déclaratives, et sera
contraint de respecter a I’avenir ces nouvelles obligations qui font
partie intégrante du systeme de lutte contre I'évasion fiscale mis
en place a I’échelle mondiale.

Ces nouvelles exigences en matiere de déclaration et, de
maniere plus générale, tout mécanisme mis en ceuvre afin
d’améliorer la coopération entre les administrations fiscales dans
le cadre de la lutte contre I'évasion fiscale, auront un impact sur
les fonds gérés par les sociétés de gestion du Groupe dans le
monde entier, et feront peser sur Tikehau Capital des charges
administratives croissantes ainsi que des obligations déclaratives
colteuses.

2.15 Risques liés aux investissements

et leurs valorisations

Tikehau Capital est exposé a des risques inhérents a
I’activité d’investissements directs du bilan.

Le Groupe encourt des risques inhérents aux investissements
qu’il réalise directement a partir du bilan, c’est-a-dire les
investissements engageants les propres fonds du Groupe.
Les principaux risques ainsi encourus dans le cadre de son
activité d’investissements directs sont les suivants :

e |es risques liés a la valorisation des entités ou des instruments
financiers dans lesquels il investit et qui peuvent étre
complexes (voir «Les investissements directs du bilan de
Tikehau Capital présentent des risques relatifs a la valorisation
de ces investissements, qui peut étre différente de leur valeur
de réalisation ») ;

e |es risques liés a I'évolution de la conjoncture économique
mondiale ou dans un pays donné qui est susceptible, d’'une
part, d’affecter la capacité de Tikehau Capital a réaliser ses
investissements dans des conditions satisfaisantes et, d’autre
part, de dégrader la valeur ou le rendement de ses
investissements ;

e les risques afférents a linstruction des projets d’investis-
sement, a I'évaluation des forces et faiblesses du projet, de
son potentiel, de ses marchés, de la pertinence de la stratégie
et de la capacité des équipes impliquées a le mener a bien,
ainsi qu’'a la structuration et a la compréhension des
investissements, qui peuvent étre complexes ou porter sur des
instruments financiers complexes ou ne pas comporter les
protections adéquates pour Tikehau Capital ;

e |es risques spécifiques liés a I'investissement hors de France
(notamment dans les pays ou le Groupe ne dispose pas de
personnel) et, en particulier, la compréhension des enjeux, des
parties impliquées et des facteurs économiques locaux, la
structuration des investissements selon les regles locales,
I’exposition au risque pays, etc. ;

e les risques liés aux litiges pouvant survenir avec les vendeurs
ou des tiers concernant linvestissement lui-méme (par
exemple en ce qui concerne la fiabilité des informations regues
durant la phase d’instruction de linvestissement) ou ses
conséquences (par exemple, résiliation par des fournisseurs,
clients ou banques des contrats les liant a I'entreprise dans
laguelle I'investissement est réalisé) ; et

® |es risques liés a linsolvabilité ou aux difficultés financieres
d’une ou plusieurs entreprises dans lesquelles Tikehau Capital
a investi directement ou indirectement (par exemple, une



obligation de soutenir financierement I'entreprise concernée,
perte égale a la valeur nette comptable de I'immobilisation
financiere concernée et, le cas échéant, des intéréts échus,
redressement ou liquidation judiciaire et plus généralement
procédures collectives, action en comblement de passif) et les
risques de litiges ou de procédures judiciaires associées.

Au 31 décembre 2020, les investissements effectués a partir du
bilan du Groupe s’élevaient a 2 507,6 millions d’euros (soit
62,4 % du total des actifs consolidés). La réalisation d’un de ces
risques pourrait réduire la valeur et le rendement du portefeuille
d’investissements du Groupe, ce qui pourrait a son tour avoir un
impact négatif sur ses résultats d’exploitation.

En particulier, I'évolution défavorable de I'environnement
économique, commercial et financier et la dégradation de la
conjoncture liges a la pandémie de Covid-19 pourraient affecter
les investissements réalisés sur le bilan et augmenter la
probabilité de réalisation des risques suivants :

e risques de diminution des valorisations, dans un contexte de
fort ralentissement de I'activité mondiale et de diminution
importante, voire d’arrét, des transactions sur les sociétés
avant une reprise post-crise ;

e risques liés a une mauvaise anticipation des cycles et
tendances de marché ;

e risques de dégradation générale des performances des
sociétés en portefeuille ou de leur capacité a faire face a leurs
engagements entrainant une diminution des rendements
attendus et réalisés ;

e risques liés aux litiges pouvant intervenir du fait de la résiliation
de contrats fournisseurs, de la mise en place d’actions de
protection de sauvegarde ou de la remise en cause des
informations ou hypotheses passées au regard des nouvelles
conditions de marché ou de la conjoncture ;

e risques d’insolvabilité ou de difficultés financieres d’une ou
plusieurs entreprises dans lesquelles Tikehau Capital a investi,
directement ou indirectement, et les risques de litiges ou de
procédures judiciaires associées.

Les investissements directs du bilan de Tikehau Capital
présentent des risques relatifs a la valorisation de ces
investissements, qui peut étre différente de leur valeur de
réalisation.

Tikehau Capital procede a des analyses a I'occasion de chaque
opération d’investissement de son bilan (stratégie, concurrence,
plan financier, valorisation, analyse financiére, conditions de
sortie, ESG et responsabilité sociale et environnementale, qualité
de I'’équipe, etc.), puis de maniere réguliere lors du suivi de ses
investissements. Tikehau Capital s’appuie sur les ressources
internes et s’entoure de conseils externes lorsque cela est
nécessaire.

S’agissant de [’évaluation du portefeuille d’investissements
(courant et non courant), qui s’éleve a 2 507,6 millions d’euros
au 31 décembre 2020 (soit 62,4% du total des actifs
consolidés), chaque investissement en portefeuille est examinég,
sauf événement exceptionnel, a deux reprises dans I'année dans
le cadre de la préparation des états financiers, i.e. au 30 juin et
au 31 décembre. Ces valorisations sont effectuées pour les
participations cotées notamment sur la base du cours de Bourse
et pour les participations non cotées selon une approche de
juste valeur (méthode des multiples, méthode d’actualisation des
flux de trésorerie ou méthode spécifique, par exemple, celle
fournie par la société de gestion dans le cas des investissements
dans les fonds). Des informations sont également obtenues
aupres des responsables des sous-jacents (dirigeants
d’entreprise, gestionnaires de fonds, coactionnaires ou
co-investisseurs, etc.).

FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

Si les valorisations préparées par Tikehau Capital sont fondées
sur les meilleures estimations de Tikehau Capital en I'état de ses
connaissances, il ne peut étre garanti qu’elles ne seront pas
révisées ultérieurement. Elles peuvent étre complexes a établir
pour certains instruments, faire I'objet de fluctuations
importantes (jusqu’a la perte de la totalité de linvestissement
pour les produits tres risqués ou volatils), ou reposer sur
I'existence de données de marché, dont le caractere observable
n’est pas garanti ce qui rend difficile la valorisation. La mise en
ceuvre des méthodes d’évaluation utilisées par Tikehau Capital
ne permet pas de garantir que chacune des participations de
Tikehau Capital est valorisée en adégquation compléete avec sa
valeur de réalisation dans I'hypothese d’une réalisation.

L’évolution de la valeur des actions, obligations et autres
instruments financiers pourrait impacter la valeur des
encours sous gestion, des revenus nets et des capitaux
propres de Tikehau Capital.

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2020, 97 % des
revenus nets de Tikehau Capital liés a son activité de gestion
d’actifs étaient constitués des commissions nettes de gestion
(dun montant de  198,6 milions d’euros), calculées
principalement en fonction de ses encours sous gestion
rémunérés. Dans les capital markets strategies, le montant des
encours sous gestion dépend principalement de la valeur des
actifs détenus dans les fonds gérés, notamment obligations,
actions, devises et biens immobiliers. Les fluctuations des
marchés financiers, notamment I’évolution des taux d’intérét, du
spread de crédit des émetteurs, des devises et du cours des
actions, pourraient ainsi engendrer une variation importante de la
valeur des encours sous gestion de Tikehau Capital dans les
capital markets strategies. Un durcissement de la politique
monétaire de la Banque centrale européenne (« BCE »), ou de
toute autre autorité monétaire, pourrait ainsi conduire a la baisse
des encours sous gestion de Tikehau Capital, sous [Ieffet
combiné de la hausse des taux d’intérét (susceptible de réduire
la valeur des encours sous gestion des fonds obligataires) et
d’une éventuelle baisse des marchés actions (susceptible de
réduire la valeur des encours sous gestion des fonds actions). La
valeur des encours de Tikehau Capital pourrait également étre
impactée par une absence de liquidité sur les marchés en
général ou sur certaines classes d’actifs. Une dégradation des
marchés financiers pourrait en outre réduire la collecte nette,
sous le double effet d'une baisse de la demande des
investisseurs et, dans les capital markets strategies, d’une
augmentation des demandes de retraits des fonds dits ouverts
gérés par Tikehau Capital. Enfin, une évolution défavorable des
marchés affecterait également la valeur des investissements
réalisés par Tikehau Capital par I'intermédiaire de ses fonds ou
directement sur son bilan, et par conséquent, le montant de ses
encours sous gestion, ce qui pourrait avoir un effet négatif
significatif sur sa performance (les commissions de gestion
dépendant généralement du montant des encours sous gestion
rémunérés, et étant calculés en pourcentage de ce montant), et
les revenus nets de ses activités d’investissement. Toute
évolution importante et défavorable des marchés financiers ou
qui, plus généralement, impacterait la valeur des investissements
du Groupe et le montant de ses encours sous gestion, pourrait
ainsi avoir un effet défavorable significatif sur les résultats
d’exploitation, la situation financiere et les perspectives de
Tikehau Capital. Par ailleurs, la concentration éventuelle des
actifs financiers du Groupe dans un ou plusieurs investissements
(au niveau l'investissement lui-méme ou d’une classe d’actifs
donnée) entrainerait un risque accru de perte ou d’incidence
négative sur la rentabilité de cet investissement pour les raisons
évoquées ci-dessus, ce qui pourrait avoir un impact négatif
significatif sur les résultats d’exploitation du Groupe.
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FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

En particulier, dans le contexte de la crise économique liée au
Covid-19, les cours des actions, obligations et autres
instruments financiers ont pu évoluer tres fortement et pourraient
connaitre de nouvelles fluctuations a l'avenir et les plans de
soutien mis en place par de nombreux Etats et banques
centrales pourraient également mettre sous tension les politiques
monétaires et engendrer des fluctuations encore plus fortes. Ces
tres fortes fluctuations des marchés financiers peuvent impacter
la valeur des encours sous gestion, des revenus nets et des
capitaux propres de Tikehau Capital.

Tikehau Capital est exposé a des risques liés a la volatilité
des marchés de titres cotés.

En raison de son activité, le Groupe est exposé aux risques de
volatilité sur les marchés cotés, lesquels peuvent affecter la juste
valeur de ses titres cotés. Les titres cotés de Tikehau Capital
(incluant les titres cotés du portefeuille d’investissements non
courants et du portefeuille d’investissements courants)
représentaient au 31 décembre 2020 environ 984,4 millions
d’euros, soit 39,3 % des investissements directs de la Société
dont 680,4 millions d’euros d’actions cotées, 0,2 million d’euros
d’obligations cotées, 206,1 millions d’euros d’investissement
dans les fonds de Tikehau Capital de capital markets strategies
et 97,7 milions d’euros d’instruments dérivés. Le portefeuille
d’actions cotées de Tikehau Capital fait I'objet d'un suivi
permanent et d’une évaluation quotidienne qui permet de gérer
ce risque.

Ce risque est accru dans le contexte de la crise liée a la
pandémie de Covid-19 qui entraine une volatilité accrue des
marchés de titres cotés.

Tikehau Capital peut étre affecté par une évolution négative des
cours de Bourse de ses titres cotés. Une baisse des cours des
titres durant une période donnée, en particulier a la cldture de
I’exercice, se traduit comptablement par la baisse de la valeur
nette du portefeuille et de capitaux propres consolidés et peut
notamment affecter négativement la capacité de distribution de
la Société.

Une baisse de 10 % de la juste valeur des actions cotées au
31 décembre 2020 aurait entrainé une charge complémentaire
de - 68,0 millions d’euros dans le résultat consolidé avant impdt
du Groupe de I'exercice 2020. Une baisse des cours de Bourse
est également susceptible d’'impacter le résultat réalisé lors des
éventuelles cessions des titres en Bourse réalisées par la
Société.

En outre, les fluctuations des marchés actions peuvent avoir un
impact sur les comparables boursiers utilisés dans le cadre de
I'approche multicritére de valorisation des titres de capital non
cotés. Ces fluctuations sont susceptibles d’affecter négativement
les capitaux propres consolidés et le résultat du Groupe et de la
Société, sans que toutefois une corrélation précise entre
I'incidence de ces fluctuations et la valorisation desdits titres ne
puisse étre établie par le Groupe, de sorte que la sensibilité a ce
risque ne peut étre chiffrée. Enfin, en fonction du montant de
crédit tiré en application de certaines conventions de
financement et de I'ampleur d'une éventuelle baisse de
valorisation des actifs qui servent de collatéraux, Tikehau Capital
pourrait étre amené a effectuer des versements temporaires
et/ou apporter des actifs liquides additionnels afin de soutenir
ces financements (Méme si aucune obligation en ce sens n’était
constatée a la date du présent Document d’enregistrement
universel).

Tikehau Capital peut également étre affecté par les variations de
valeur de ses actifs non cotés qui représentaient un montant
total de 1 5283,2 millions d’euros au 31 décembre 2020.
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La Société a effectué un test de sensibilité sur les actifs non
cotés de son portefeuile d’investissements au 31 décembre
2020 (juste valeur nette de la dette correspondante s'il y a lieu et
en excluant (i) les obligations non cotées qui font I'objet d’un test
de sensibilité sur les taux d’intérét et (i) les actifs dont la valeur
est figée car ils font I'objet d’'un contrat de vente). Le test de
sensibilité sur les actions non cotées a été effectué sur la base
des multiples de revenus ou d’EBITDA utilisés pour valoriser les
actifs correspondants au 31 décembre 2020 ou, lorsqu’une
méthode autre qu’une valorisation par les multiples a été utilisée,
en retenant un multiple implicite. Certaines lignes ont été exclues
de la base du calcul de sensibilité car I'approche par multiple
d’EBITDA n’était pas représentative, l'actif étant de nature
immobiliere ou en phase de développement rapide. Le test de
sensibilité portait ainsi sur 67,4 % (en valeur) des investissements
en actions non cotées de son portefeuille au 31 décembre 2020.
La sensibilité a une variation de plus ou moins 10% des
multiples de revenus ou d’EBITDA des sociétés non cotées
ressortait a 17,2 millions d’euros a cette date.

Tikehau Capital est exposé a un risque de marché sur
le portefeuille d’instruments dérivés

Dans le cadre de la gestion des risques de marché, Tikehau
Capital a constitué a la fin du premier trimestre/au début du
deuxieme trimestre 2020 un portefeuille d’instruments dérivés
alors que I'économie mondiale faisait face a un risque
systémique majeur. Ces instruments participent a la gestion par
le Groupe de ses risques de marché, en particulier pour sa
composante cotée, face a un niveau d’incertitude tres élevé
quant a I’évolution de la situation sanitaire, des marchés et des
conditions économiques.

Tikehau Capital est ainsi exposé a un risque de marché sur son
portefeuille d’instruments dérivés constitué au 31 décembre
2020 de 34 000 contrats futures sur I'index EuroStoxx 50, d’une
maturité inférieure a 3 mois et d’un effet de levier de 10.

Au 31 décembre 2020, le dépbdt de garantie et les appels de
marges au titre des contrats futures s’élevent a 115,1 millions
d’euros. Ce dépbt de garantie et les appels de marge sont
comptabilisés en portefeuille d’investissement courant net des
moins-values latentes de - 17,4 millions d’euros. La sensibilité a
une variation de plus ou moins 1 point de l'indice Eurostoxx
50 ressortait a moins ou plus 0,3 million d’euros au 31 décembre
2020.

Voir la note 27(c)(Risques de marché — Exposition au risque de
marché sur le portefeuille d’instruments dérivés) des comptes
consolidés annuels de Tikehau Capital figurant a la Section 6.1
(Comptes consolidés annuels au 31 décembre 2020) du présent
Document d’enregistrement universel.

Tikehau Capital est exposé a un risque de taux et a un
risque de crédit sur des investissements dans les fonds
gérés par Tikehau Capital ou ses investissements
en obligations.

Les investissements de Tikehau Capital sont exposés aux
risques de taux et de crédit. Sur ces investissements dans les
capital markets strategies, une évolution de la valeur liquidative
des fonds de plus ou moins 10 % impacterait la valeur des
investissements de Tikehau Capital au 31 décembre 2020 a
hauteur de 20,6 millions d’euros.

Sur ces investissements dans I'activité de dette privée, une
évolution des taux de 100 points de base impacterait la valeur
des investissements de Tikehau Capital au 31 décembre 2020 a
hauteur de 11,5 millions d’euros.

Sur ces investissements dans I'activité d’actifs réels, une baisse
de la valeur des actifs immobiliers non cotés de - 32,9 % en
France, - 30,8 % en ltalie, - 31,2 % en Allemagne, - 36,0 % en



Belgique et -36,4% aux Pays-Bas(en retenant des chocs
fondés sur les scénarios définis par I'Autorité Bancaire
Européenne ainsi que le Consell Européen du Risque
Systémique et retenus pour le calcul des tests de résistance a
'échelle de [I'Union européenne en 2020 pour les actifs
immobiliers commerciaux, publiés le 31 janvier 2021, impacterait
la valeur des investissements de Tikehau Capital de
396,9 millions d’euros.

Les obligations dans lesquelles Tikehau Capital a investi sont
émises a taux fixe. La variation des taux pourrait influer sur la
duration moyenne des titres obligataires. La variation instantanée
de plus ou moins 100 points de base des taux aurait entrainé
une variation de la valeur du portefeuille de plus ou moins
1,7 milion d’euros, compte tenu de la duration moyenne
constatée sur ce portefeuille (3,5 années).

Voir la note 27(b) (Risques de marché — Exposition aux risques
du portefeuille d’investissement) des comptes consolidés
annuels de Tikehau Capital figurant a la Section 6.1 (Comptes
consolidés annuels au 31 décembre 2020) du présent Document
d’enregistrement universel.

Le contexte de crise lié¢ a la pandémie de Covid-19 a entrainé
une tres forte fluctuation des marchés financiers et une
augmentation des risques de crédit, qui pourraient affecter plus
ou moins fortement les valorisations des investissements des
fonds gérés par Tikehau Capital, en particulier dans les activités
de dette privée ou de capital markets strategies.

Tikehau Capital est exposé a des risques de liquidité liés a
certaines participations, notamment les participations non
cotées.

Dans le cadre de ses activitts de private equity et
d’investissements  directs, Tikehau Capital prend des
participations non cotées. Au 31 décembre 2020, les

immobilisations  financieres non courantes et non cotées
détenues par Tikehau Capital (hors plateformes ou fonds gérés
par les sociétés de gestion du Groupe) représentaient 11,1 % du
total des actifs de Tikehau Capital et 17,7 % du portefeuille
d’investissements de Tikehau Capital (courant et non courant).
Ces titres qui ne sont négociés sur aucun marché, ainsi que
certains titres détenus par Tikehau Capital cotés mais tres peu
liquides, présentent un risque de liquidité, lié au fait que la
récupération des sommes investies par Tikehau Capital et la
réalisation éventuelle de résultats et plus-values sur ces
investissements n’interviennent généralement que plusieurs
années apres la réalisation de I'investissement (i.e. lors de la
cession, du remboursement ou de la liquidation de
linvestissement). Il ne peut étre garanti, pour les titres non cotés
comme pour les titres cotés mais non liquides, que Tikehau
Capital pourra trouver des acquéreurs intéressés pour acheter
ses participations, ni que lesdits titres pourront faire I'objet d’une
introduction en Bourse ou voir leur liquidité améliorée lorsqu’ils
sont déja cotés. Dans ce cas, il est possible que Tikehau Capital
connaisse des difficultés a réaliser une plus-value sur tout ou
partie de ses investissements, tant en termes de délais que de
conditions de sortie de ces investissements. Cette situation
pourrait venir limiter ou faire obstacle a la capacité de Tikehau
Capital a dégager les sommes investies dans ces participations
pour pouvoir réaliser de nouveaux investissements (dans les
stratégies du Groupe ou pour son propre compte) et pourrait
entraver la mise en ceuvre de ses stratégies d’investissement et
avoir un effet négatif sur ses résultats d’exploitation et ses
activités.

La crise sanitaire liée a la pandémie Covid-19 a entrainé une
crise économique et financiere de grande ampleur. Les décisions
prises par la plupart des Etats de mettre en ceuvre des mesures
de confinement et de distanciation sociale ont affecté

FACTEURS DE RISQUES
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directement de nombreux pans de l'activité économique, dont
certains ont pu ou continuent a étre quasiment a I'arrét a la date
du présent Document d’enregistrement universel. Quand bien
méme des mesures de protection ont pu étre initiées par les
différentes autorités étatiques, les participations non cotées dans
lesquelles les fonds gérés par Tikehau Capital dans le cadre de
ses activités de private equity et les investissements directs du
Groupe peuvent demeurer exposées, dans ce contexte
particulier, a des risques de liquidité. Ceci pourrait alors
augmenter le risque pour Tikehau Capital de ne pas pouvoir
poursuivre une gestion dynamique de son portefeuille
d’investissement voire entraver la mise en ceuvre de ses
stratégies d’investissement et avoir un effet négatif sur ses
résultats d’exploitation et ses activités.

Tikehau Capital pourrait étre exposé a des risques de pertes
d’actifs ou de concentration liés a la composition de son
portefeuille d’investissement.

[’activité et la stratégie du Groupe présentent un risque de perte
des sommes engagées dans le cadre de ses investissements
réalisés sur le bilan. Par exemple, dans le cadre des
investissements réalisés dans des fonds (y compris des fonds
gérés par le Groupe), il en est ainsi si le fonds concerné
n’atteignait pas ses objectifs. Dans le cadre des investissements
directs, un risque de perte des sommes engagées existe si
I'entreprise dans laquelle 'investissement a été réalisé est mise
en failite ou fait face a des difficultés prononcées (liées par
exemple a la dégradation de la conjoncture, a 'augmentation de
l'intensité concurrentielle, a des ruptures technologiques qui
n‘ont pas été anticipées, a des choix stratégiques erronés du
management, a des pertes de clients, a des évolutions
réglementaires défavorables, etc.). Ainsi, il ne peut étre donné
aucune garantie quant a la réalisation de bénéfices liés aux
investissements réalisés par la Société ou le Groupe, ni que la
Société ou le Groupe ne perdra pas les sommes engagées dans
le cadre de ses investissements réalisés sur le bilan.

En ce qui concerne les investissements réalisés sur le bilan de la
Société, a la date du présent Document d’enregistrement
universel,  Tikehau Capital dispose d'un  portefeuille
d’investissements diversifié tant en nombre d’investissements
qu’en classes d’actifs ou secteurs d’activité concernés. Au
31 décembre 2020, I'actif financier le plus important de Tikehau
Capital représentait 7,1 % du total d’actif consolidé de Tikehau
Capital. Cet actif financier, a savoir une participation de 6,5 %
dans Eurazeo, était lui-méme exposé a différents actifs au travers
d’un portefeuille de plus de 50 entreprises en participation (au
31 décembre 2020 et hors portefeuille géré par Invest Partners).

L’évolution de la valeur des investissements directs de
Tikehau Capital dans ses propres fonds et stratégies
pourrait affecter ses résultats, ses capitaux propres et
accroitre la volatilité de ses revenus.

Tikehau Capital investit régulierement les ressources de son bilan
dans le lancement des fonds opérés par le Groupe afin de créer
un alignement d’intéréts entre son bilan et ses
clients-investisseurs, et de doter ses fonds d'un encours
suffisant pour attirer les investisseurs. A cet effet, Tikehau Capital
investit parfois des sommes importantes afin de développer de
nouveaux produits. Tikehau Capital détient également un
portefeuille de placements dans des fonds ouverts gérés
principalement par Tikehau Capital, ce qui accroit d’autant son
exposition financiere. L'exposition de Tikehau Capital dans ses
fonds s’élevait a 2 614,8 millions d’euros au 31 décembre 2020
(montants appelés et non appelés), la partie appelée des
investissements représentant 1 586,5 millions d’euros (soit
39,5 % du total des actifs consolidés).
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Les investissements de Tikehau Capital sont inscrits a leur juste
valeur dans son bilan consolidé. Toute évolution des taux
d’intérét, des spreads de crédit, du marché des changes, ou
encore de la valeur de titres de participation cotés ou non cotés,
ou de fonds immobiliers, pourrait réduire la valeur des
investissements réalisés par Tikehau Capital et le total des actifs
sous gestion, ce qui pourrait affecter de maniere défavorable ses
résultats (et notamment les résultats provenant des commissions
de gestion, qui dépendent généralement du montant des actifs
sous gestion et sont calculés en pourcentage de ce montant),
ses capitaux propres et sa situation financiere.

Toute variation de la juste valeur des investissements directs de
Tikehau Capital, notamment dans le contexte de la crise liée a la
pandémie de Covid-19, affecterait ses résultats, ses capitaux
propres et pourrait accroitre la volatilité de ses revenus.

La valorisation de certains produits proposés par Tikehau
Capital pourrait faire 'objet de modifications relatives aux
différentes interprétations auxquelles sont soumises les
méthodologies, estimations et hypothéses sous-jacentes.

Les produits proposés par Tikehau Capital, pour lesquels il
n’existe ni marché de négociation, ni données de marché
observables, sont valorisés a partir de modeles et méthodologies
reposant sur des estimations et hypothéses, et, dans une large
mesure, sur I'appréciation des gérants des fonds. Il n'est pas
garanti que les valorisations retenues par Tikehau Capital sur la
base de ces modeles et méthodologies traduisent toujours
fidelement la valeur actuelle ou de marché des actifs concernés.
Dans une telle hypothese, la liquidation de ces actifs a des
valeurs inférieures a celles prévues par les modeles et
méthodologies, pourrait exposer les fonds et portefeuilles gérés
par Tikehau Capital a des pertes qui affecteraient
défavorablement sa situation financiere, son chiffre d’affaires et
ses résultats.

La crise financiere liée au Covid-19 amene les différentes
instances de contrble et/ou de référence a préciser les attentes
et les méthodologies de valorisation attendues dans ce contexte
particulier. Les modeéles et criteres de valorisation peuvent
s’avérer particulierement sensibles et doivent donc faire I'objet
d’une revue fine et appropriée par les équipes de gestion de
portefeuille et de valorisation des actifs pour appréhender au
mieux les expositions de chaque actifs a la crise et les impacts
sur les méthodologies et hypotheses sous-jacentes. Compte
tenu de la forte évolution de la crise sur ces dernieres semaines,
un suivi régulier et rapproché des investissements est requis et
mis en ceuvre.
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Les revenus liés a la surperformance de certains de ses
fonds peuvent accroitre la volatilité du chiffre d’affaires et
des résultats de Tikehau Capital.

Outre les commissions de gestion sur les actifs sous gestion, les
sociétés de gestion du Groupe peuvent percevoir des revenus
liés a la surperformance des fonds qu’elles gérent (commissions
de performance pour les fonds ouverts et revenus pergus au titre
des parts d’intéressement a la surperformance (carried interest)
pour les fonds fermés). Ces revenus liés a la surperformance
sont plus volatils que les commissions de gestion de Tikehau
Capital. Ces revenus ne remunerent Tikehau Capital que lorsque
les conditions contractuelles du fonds le prévoient et que la
performance du fonds dépasse des objectifs définis dans la
documentation du fonds. Si les objectifs  définis
contractuellement ne sont pas atteints, ces revenus liés a la
surperformance ne sont pas dus a Tikehau Capital sur une
période donnée ou, a la liquidation du fonds, si les objectifs ont
pour socle des rendements cumulatifs sur la durée de vie du
fonds. Par ailleurs, dans la mesure ou les revenus liés a la
surperformance sont fondés sur des objectifs qui ne sont pas
revus a la baisse lorsque les conditions du marché deviennent
moins favorables, Tikehau Capital pourrait ne pas atteindre les
objectifs concernés pour des raisons échappant a son contrdle.
L’ensemble de ces paramétres favorise la volatilité des revenus
lies a la surperformance, ce qui rend leur montant difficilement
prévisible, lequel pouvant ainsi s’avérer beaucoup plus faible que
prévu. Une incapacité significative ou durable a dégager des
revenus liés a la surperformance pourrait entraver le
développement du Groupe et avoir un impact négatif sur ses
perspectives et sa rentabilité.

Les commissions de performance et le résultat associé aux parts
d’intéressement a la surperformance (carried interest) ont
représenté un montant de 6,3 millions d’euros sur I'exercice
2020.

L’évolution conjoncturelle liée a la crise engendrée par la
pandémie de Covid-19 pourrait affecter les performances des
investissements de certains fonds gérés par le Groupe et réduire
leur capacité a générer des revenus liés a la surperformance
pour Tikehau Capital.

Tikehau Capital est exposé a des risques de change liés a
ses opérations d’investissement en devises.

[’exposition de Tikehau Capital au risque de change concerne
ses opérations d’investissement en devises. Au 31 décembre
2020, Tikehau Capital était exposé a un risque de change
principalement sur le dollar américain, le dollar canadien, le dollar
singapourien et la livre sterling ainsi que sur le zloty polonais, le
franc suisse, le won sud-coréen et le yen japonais dans une
moindre mesure. A la date du présent Document
d’enregistrement universel, Tikehau Capital n'a pas de
couverture de change sur devises.

’environnement macroéconomique global issu de la crise liée a
la pandémie de Covid-19 augmente les volatilités des devises, ce
qui pourrait accroitre les risques de perte de valeurs dans les
opérations d’investissement en devises.
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Le tableau ci-aprés présente I'impact en résultat d’une variation de plus ou moins 10 % de ces devises par rapport a I'euro et sur la

base des comptes consolidés au 31 décembre 2020 :

Appréciation
de 10 % de I’euro par

Dépréciation de 10 %
de P’euro par rapport

(en millions d’euros) rapport a la devise a la devise
Au 31 décembre 2020

Livre sterling -15,5 +19,0
Dollar américain -26,9 +32,9
Dollar singapourien -10,7 + 13,1
Dollar canadien -1,7 +2,1
Dollar australien -0,0 +0,0
Ztoty polonais -0,0 +0,0
Franc suisse -0,0 +0,0
Won sud-coréen -0,0 +0,0
Yen japonais - 0,1 +0,1

Voir la note 27(d) (Risques de marché — Exposition au risque de
change) des comptes consolidés annuels de Tikehau Capital
figurant a la Section 6.1 (Comptes consolidés annuels au
31 décembre 2020) du présent Document d’enregistrement
universel.

Tikehau Capital pourrait étre exposé a un risque de taux et
a un risque de devise sur ses dettes bancaires.

Au 31 décembre 2020, Tikehau Capital était exposé a un risque
de taux sur ses emprunts bancaires et couvertures associées
pour des montants respectifs de 202,0 millions d’euros et
200,0 millions d’euros.

Afin de gérer les risques sur son exposition au taux variable, Tikehau Capital a contracté des swaps dont le notionnel total représente
100 % du montant nominal tiré de la dette a taux variable au 31 décembre 2020. Les caractéristiques de ces swaps sont les suivantes :

Maturité
(en millions d’euros) Notionnel Taux fixe moyen moyenne
Au 31 décembre 2019 403,1 0,50 % 4,4 ans
Au 31 décembre 2020 200,0 0,01 % 10,0 ans

Les dettes bancaires en devises sont revalorisées a chaque
cléture au taux de conversion de cléture. Au 31 décembre 2020,
la Société n’était pas exposée au risque de devise sur ses dettes
bancaires mais pourrait étre exposée a ce risque de taux dans le
futur.

Voir la note 27(a) (Risques de marché — Exposition aux risques
des dettes bancaires) des comptes consolidés annuels de
Tikehau Capital figurant a la Section 6.1 (Comptes consolidés
annuels au 31 décembre 2020) du présent Document
d’enregistrement universel.

Tikehau Capital est exposé a des risques de contrepartie.

Tikehau Capital est exposé a des risques de contrepartie liés a
ses participations de trésorerie et a ses opérations en titres
négociables. Voir la note 27(e) (Risques de marché — Exposition
au risque de contrepartie) des comptes consolidés annuels de
Tikehau Capital figurant a la Section 6.1 (Comptes consolidés
annuels au 31 décembre 2020) du présent Document
d’enregistrement universel pour plus d’informations.

Si les contreparties du Groupe dans de telles opérations
devaient faire défaut ou engager une procédure d’insolvabilité, le
Groupe devrait dénouer ces opérations et chercher d’autres
contreparties afin de réaliser d’autres opérations. Cette situation
pourrait également conduire a la perte de certains actifs, voire a
un cas de défaut du Groupe. Rien ne garantit que le Groupe soit
capable de réaliser des opérations de remplacement aux mémes

conditions ni méme d’atténuer ses pertes, ce qui pourrait avoir
un effet défavorable sur ses activités, sa situation financiére et
ses résultats.

Tikehau Capital pourrait étre exposé a des risques de
liquidité et d’endettement.

L’état de I'endettement de Tikehau Capital (y compris I'échéance
de son endettement) au 31 décembre 2020 est décrit a
lanote 14 (Emprunts et dettes financieres) des comptes
consolidés de Tikehau Capital figurant a la Section 6.1(Comptes
consolidés annuels au 31 décembre 2020) du présent Document
d’enregistrement universel. Les principaux termes de cette dette
sont décrits a la Section 5.2.3 (Liquidités et sources de
financement) du présent Document d’enregistrement universel.

La Société a procédé a une revue spécifique de son risque de
liquidité sur une base consolidée. Compte tenu de sa situation
d’endettement et de sa trésorerie disponible a la date du présent
Document d’enregistrement universel, Tikehau Capital estime
étre en mesure de faire face a ses échéances futures et respecte
les covenants liés a son endettement. Toutefois, si le Groupe
devait maintenir un niveau trop élevé de trésorerie sur le bilan de
la Société, en particulier dans un contexte de taux d’intérét bas,
cela pourrait peser sur les performances et les résultats futurs du
Groupe qui pourraient étre inférieurs a ceux qui résulteraient
d’une sous-exploitation de sa trésorerie.
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En ce qui concerne les fonds gérés par Tikehau Capital, la
politique du Groupe est généralement de limiter le recours a
’endettement sur les opérations d’investissement, bien que
certains de ses fonds immobiliers et fonds de private equity sont
susceptibles de recourir a I'effet de levier. Lorsque les fonds
gérés par le Groupe ont recours a I'effet de levier pour leurs
investissements, les banques de financement ont généralement
un droit de priorité sur la distribution des revenus et actifs
concernés, qui peut étre mis en ceuvre dans un contexte de
mauvaise performance des investissements sous-jacents. Ainsi,
en cas de mauvaise performance des actifs des fonds ayant eu
recours a de l'effet de levier, les fonds concemés et leurs
porteurs de parts (et notamment le Groupe, dans la mesure ou il
effectue des investissements directs dans ces fonds) pourraient
voir leur situation défavorablement affectée par I'existence de
financements et de droits de priorité des banques préteuses sur
les actifs et les revenus concernés. Plus généralement, la
capacité des fonds gérés par Tikehau Capital avec effet de levier
a securiser les financements envisagés dans le cadre de leurs
stratégies d’investissement dépend de la disponibilité a des
conditions  acceptables du financement aupres des
établissements de crédit. Un repli significatif du marché ou des
crises de liquidité pourrait entrainer une augmentation des colts
d’emprunt au-dela des seuils acceptables et/ou une perte de
sources de financement, de sorte que les fonds gérés par
Tikehau Capital avec effet de levier pourraient ne pas étre en
mesure de trouver les fonds nécessaires afin de réaliser les
investissements envisagés a des conditions acceptables. Cela
pourrait alors avoir un effet négatif significatif sur leur capacité a
mettre en ceuvre leur stratégie d’investissement, sur leurs actifs
sous gestion et sur les revenus de gestion d’actifs du Groupe
provenant de la gestion de ces fonds.

Enfin, les fonds ouverts des capital markets strategies gérés par
Tikehau Capital, c’est-a-dire ceux dont les investisseurs peuvent
retirer a tout moment une partie ou la totalité de leur
investissement, pourraient étre soumis a des demandes de
retrait importantes, voire massives de la part des investisseurs et
ne pas étre en mesure de les honorer. Dans ce cas, le Groupe
pourrait étre exposé a une pression importante en termes de
liquidité ainsi qu’a des réclamations éventuelles d’investisseurs,
ce qui pourrait avoir un effet négatif significatif sur sa liquidité, les
opérations et les résultats du Groupe.

Dans le contexte actuel, Tikehau Capital dispose d’un bilan
solide et d’une trésorerie importante. Le Groupe estime avoir les
moyens de faire face a une crise de I’économie mondiale.

216 Risques de rétention des équipes

et des« personnes clés »

L’incapacité de Tikehau Capital a recruter et a retenir ses
employés pourrait lui faire perdre des clients-investisseurs
et provoquer une baisse de ses encours, de son chiffre
d’affaires et de ses résultats.

La réussite de l'activité de gestion d’actifs de Tikehau Capital
dépend en grande partie du talent et des efforts de ses effectifs
hautement qualifiés, ainsi que de sa capacité a contribuer a leur
développement afin d’accompagner la croissance de I'activité a

long terme. Les gestionnaires de portefeuille, les analystes
financiers, les spécialistes produits, les personnels de vente et
autres professionnels évoluent sur un marché du travail
hautement concurrentiel. La réputation de Tikehau Capital, la
rémunération et les avantages octroyés a ses salariés, ainsi que
son engagement a garantir le renouvellement des postes de
Direction, notamment en contribuant au développement et a la
formation de personnes qualifiées, sont autant de facteurs
conditionnant la capacité de Tikehau Capital a attirer et a retenir
de tels employés. Rien ne garantit que Tikehau Capital
poursuivra avec succes ses efforts de recrutement et de
fidélisation, ni ne gérera efficacement les évolutions de carriere
de ses employés. Si Tikehau Capital n’était pas a méme de
recruter, motiver et fidéliser ses effectifs hautement qualifiés, ses
atouts concurrentiels comme sa capacité a retenir ses
clients-investisseurs pourraient étre substantiellement affectés.

Tikehau Capital est dépendant d’une équipe de Direction
expérimentée et stable.

La réussite de Tikehau Capital dépend fortement des qualités et
de I'expertise de son équipe de Direction et de gestion, qui a une
connaissance approfondie du secteur, de ses enjeux et des
clients-investisseurs du Groupe et a joué, depuis la création du
Groupe, et continuera de jouer a I'avenir un réle clé dans sa
croissance et dans le développement continu de son activité.
Les mécanismes de rétention en vigueur pour retenir les salariés
clés passent en particulier par la participation aux mécanismes
d’intéressement a la performance prévus par les véhicules gérés
par le Groupe, peuvent étre insuffisants pour assurer la
fidélisation ou la motivation de I'équipe de Direction et de
gestion, compte tenu du caractere compétitif du recrutement
dans le secteur du Groupe. En particulier, la perte d’un membre
clé de I'équipe de Direction et de gestion du Groupe, notamment
si un remplacement adéquat n’était pas trouvé en temps utile,
pourrait avoir un effet défavorable significatif sur sa réputation,
son activité, ses résultats d’exploitation et sa situation financiere.

Tikehau Capital s’appuie sur des personnes clés pour gérer les
fonds pendant leur période d’investissement. De nombreux
fonds comportent des stipulations prévoyant que le départ (ou la
réduction substantielle de I'implication dans le fonds) de plus
d’un nombre déterminé de personnes clés au sein du fonds ou
du Groupe durant une période donnée entraine la suspension
des nouveaux investissements de ce fonds jusqu’a ce que des
remplagants appropriés aient été trouvés et que les autorisations
requises aient été obtenues. Dans certains fonds, le départ de
plus d’un nombre déterminé de personnes clés peut également
donner lieu au remplacement du gestionnaire du fonds. Certains
membres du personnel sont désignés « personnes clés » au sein
de fonds gérés par le Groupe en application de ces clauses. Par
conséquent, le départ de certaines personnes clés du Groupe ou
leur incapacité a consacrer suffisamment de temps a la gestion
des fonds concernés pourrait entrainer la cessation temporaire
ou permanente des nouveaux investissements par les fonds
concernés.  Toute interruption durant les  périodes
d’investissement des fonds pourrait avoir un effet défavorable
significatif sur la réputation du Groupe, la croissance des actifs
sous gestion du Groupe, les commissions de gestion pergues
par ce derier ou la capacité des fonds gérés a atteindre leurs
objectifs d’investissements.
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2.17 Risques d’arrét du développement

(croissance interne et/ou externe)
ou de régression des activités

La demande des clients-investisseurs de Tikehau Capital
dépend de facteurs qui échappent a son contrdle et
affectent globalement le marché de la gestion d’actifs.

Plusieurs facteurs qui échappent au contrdle de Tikehau Capital
pourraient impacter de maniere significative la demande des
clients de son activit¢ de gestion d’actifs. Des conditions de
marché défavorables pourraient limiter la collecte nette sous
I'effet combiné d’une réduction des nouveaux investissements
dans les véhicules du Groupe et, pour les activités exercées a
travers des fonds ouverts, d’'une augmentation des demandes
de retrait des fonds gérés par Tikehau Capital. Ces facteurs
comprennent notamment :

e I'environnement macroéconomique en général, ou plus
spécifiguement dans les pays au sein desquels Tikehau
Capital commercialise ses produits, qui est susceptible
d’affecter la capacité de ses investisseurs a investir ;

e |e niveau des marchés des titres cotés, notamment dans les
pays ou Tikehau Capital distribue ses produits, susceptible
d’impacter la demande des clients de Tikehau Capital et le
montant des investissements dans les stratégies existantes ou
les nouvelles stratégies ;

e |e niveau des taux d’intérét et le rendement délivré par des
produits concurrents de ceux de Tikehau Capital dans les
pays au sein desquels Tikehau Capital exerce ses activités ;

e |es dispositifs fiscaux favorables aux produits concurrents,
ainsi que toute modification ou proposition de modification de
dispositifs existants favorables aux produits de Tikehau
Capital ; ou

e toute évolution réglementaire impactant les marchés financiers
et les gestionnaires d’actifs, et notamment toute exigence
réglementaire rendant les produits de Tikehau Capital moins
attractifs, ainsi que les évolutions réglementaires qui
impacteraient la capacité des acteurs de marché a investir
dans les produits de Tikehau Capital.

Si la demande des clients-investisseurs de Tikehau Capital était
impactée défavorablement par I'un de ces facteurs, la collecte
nette et les encours de Tikehau Capital seraient en conséquence
moins élevés, faisant ainsi baisser son chiffre d’affaires et ses
résultats.

La demande des clients-investisseurs pour les classes
d’actifs gérées par Tikehau Capital pourrait diminuer.

Tikehau Capital offre sur ses métiers une large gamme de
solutions. La demande des investisseurs pour certaines classes
d’actifs pourrait toutefois varier d’'une année a une autre et sur
différents marchés, en fonction notamment de I'attrait de telle ou
telle classe d’actifs ou de I'évolution des cadres réglementaire et
fiscal. Par ailleurs, de nouvelles classes attractives d’actifs
pourraient émerger, dont certaines ne feraient pas déja partie de
I'offre de Tikehau Capital. Une concentration de la demande sur
des classes d’actifs autres que celles gérées par Tikehau Capital
pourrait affecter sa position concurrentielle, réduisant ainsi ses
encours sous gestion ainsi que ses revenus nets de gestion et
avoir un impact négatif sur ses résultats.

FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

L’environnement macroéconomique geénéral et la volatilité des
marchés financiers actions, taux et crédit étant fortement
affectés par la crise liée a la pandémie de Covid-19, cela pourrait
affecter la demande des clients-investisseurs pour les classes
d’actifs gérés par Tikehau Capital.

Dans les capital markets strategies, les clients-investisseurs
de Tikehau Capital pourraient demander le retrait a tout
moment de leurs actifs de ces fonds.

Les commissions de gestion ont représenté 97,0 % des revenus
générés par l'activité de gestion d’actifs de Tikehau Capital
en 2020 (pour un montant de 198,6 millions d’euros); ces
commissions sont principalement calculées en fonction des
encours sous gestion rémunérés. Une partie importante des
fonds gérés par Tikehau Capital (environ 4,2 milliards d’euros,
soit 14,7 % des encours sous gestion de Tikehau Capital au
31 décembre 2020) sont des fonds dits ouverts, soit desquels
les investisseurs peuvent décider de se désengager a tout
moment en demandant le rachat de la totalité de leurs parts. Si
les marchés financiers se dégradaient, si le rendement dégagé
par les produits de Tikehau Capital n’était pas suffisant, ou si les
clients n’étaient pas satisfaits de la qualité des services fournis
par Tikehau Capital (eu égard par exemple a la performance des
produits ou au format du reporting), le rythme des demandes de
remboursement ou de retraits des fonds pourrait s’accélérer.
Ces retraits et remboursements auraient un impact négatif
immeédiat sur les encours sous gestion du Groupe, son chiffre
d’affaires et ses résultats.

LLe contexte actuel de la crise liée a la pandémie de Covid-19 et
les besoins de liquidité induits pour certains clients-investisseurs
pourrait augmenter la probabilité de réalisation de ce risque.

La décision de Tikehau Capital d’apporter ou non un soutien
financier a certains fonds pourrait I'exposer a des pertes
importantes.

Bien que n’ayant aucune obligation Iégale ou réglementaire
d’indemniser les pertes subies par ses fonds, ni de venir en
soutien de ses fonds en cas de crise de liquidité, Tikehau Capital
pourrait décider sur une base volontaire d’apporter une aide
financiere a ses fonds subissant des pertes importantes
(notamment afin de s’assurer que ses clients ne retireront pas
précipitamment leurs actifs) ou faisant face a des problématiques
de liquidité du fait de demandes de retrait importantes. Le
soutien apporté a ces fonds pourrait consommer des fonds
propres et obliger Tikehau Capital a mobiliser des liquidités afin
de faire face aux besoins des fonds concernés. Par ailleurs, la
décision de Tikehau Capital de ne pas fournir d’aide a ces fonds
ou son incapacité a le faire, pourrait nuire a sa réputation et
provoquer une baisse de ses encours, de son chiffre d’affaires et
de ses résultats.

Dans le contexte actuel de la crise liée a la pandémie de
Covid-19, le risque d’apporter ou non un soutien financier a
certains fonds pourrait I'exposer a des pertes importantes,
pourrait augmenter, méme si a la date du présent Document
d’enregistrement universel, aucun besoin de cette nature n’a été
apporté a la connaissance du Groupe.
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FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

Tikehau Capital pourrait ne pas parvenir a mettre en ceuvre
avec succes des opérations de croissance externe.

Bien que Tikehau Capital estime que son développement
organique constitue sa principale source de croissance future, le
Groupe envisage d’avoir recours a des opérations de croissance
externe, afin de renforcer ses plateformes de gestion et d’élargir
sa présence géographique et son offre de produits. Tikehau
Capital pourrait cependant ne pas étre en mesure d’identifier des
cibles attractives ou de conclure des opérations au moment
opportun et/ou dans des conditions satisfaisantes. Tikehau
Capital pourrait en outre ne pas étre en mesure, compte tenu
notamment du contexte concurrentiel, de mener a terme les
opérations de croissance externe qui pourraient étre envisagées
au regard de ses criteres d'investissement, ce qui pourrait avoir
un impact négatif significatif sur la mise en oceuvre de sa
stratégie. En outre, afin d’obtenir les autorisations requises pour
des acquisitions auprés des autorités compétentes dans un ou
plusieurs pays, il est possible que Tikehau Capital soit contraint
d’accepter certaines conditions, telles que la cession de certains
actifs ou branches d’activité et/ou des engagements
contraignant la conduite de ses affaires.

La croissance externe implique des risques et notamment : (i) les
hypotheses des plans d’affaires sous-tendant les valorisations
peuvent ne pas se réaliser, en particulier en ce qui concerne les
synergies, les économies escomptées et I'évolution des marchés
concernés ; (i) le Groupe pourrait ne pas réussir I'intégration des
sociétés acquises, de leurs technologies, de leurs domaines
d’expertise et/ou de leurs salariés, (i) le Groupe pourrait ne pas
étre en mesure de retenir certains salariés ou clients clés des
sociétés acquises ; (iv) les partenariats de distribution pourraient
ne pas réussir a attirer des clients et a augmenter la collecte
nette de Tikehau Capital ; (v) Tikehau Capital pourrait accroitre
son endettement en vue de financer ses acquisitions, ou
rémunérer les acquisitions par des émissions de nouvelles
actions ; (vi) les systemes des sociétés cibles ainsi que le suivi
des actifs sous gestion ou encore la gestion des actifs et le
reporting interne de ces sociétés cibles peuvent ne pas étre
alignés avec ceux du Groupe et (vi) Tikehau Capital est
susceptible de faire des acquisitions a un moment peu opportun
sur le marché concerné. Les bénéfices attendus des acquisitions
futures ou réalisées pourraient ne pas se concrétiser, notamment
dans les délais, et aux niveaux attendus et affecter la situation
financiere et les résultats de Tikehau Capital et ses perspectives.

Le modele de développement de Tikehau Capital requiert de
disposer de ressources propres disponibles et il ne peut
étre garanti que Tikehau Capital saura trouver ou mobiliser
de telles ressources.

Le modele de développement de Tikehau Capital requiert de
disposer de ressources propres disponibles, en particulier au
sein de son bilan. Aussi, pour conduire sa stratégie, Tikehau
Capital a besoin de maintenir une capacité d’investissement
disponible (notamment pour pouvoir investir dans ses nouveaux
fonds ou stratégies ou pour accompagner le développement de
ses plateformes). A cet effet, et une fois que Tikehau Capital aura
investi ses ressources disponibles, il ne peut étre garanti que
Tikehau Capital saura trouver ou mobiliser des sources de
financement nouvelles et attractives en capitaux ou en dette (en
raison par exemple d’une contraction de I'offre de crédit
bancaire ou d’une incapacité a se financer sur les marchés) pour
lui permettre de continuer d’allouer ses ressources bilancielles
conformément a sa stratégie. Pour pouvoir continuer a allouer
ses ressources de maniere optimale, la capacité a ajuster
stratégiquement le portefeuille d’investissements a un rythme
adapté constitue un moyen pour disposer des ressources
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nécessaires. Toutefois, il se peut que Tikehau Capital ne soit pas
en mesure d’optimiser avec succes son portefeuille, ce qui par
nature dépend d’événements en dehors de son pouvoir (par
exemple opportunités de cession a des conditions favorables ou
date de maturité des fonds). A I'inverse, dans un environnement
de taux bas, des liquidités non investies trop importantes
pourraient peser sur la rentabilité de Tikehau Capital.

Tikehau Capital est exposé a un risque de fluctuation de ses
résultats.

Tikehau Capital a connu par le passé et pourrait connaitre des
fluctuations importantes de ses résultats en raison d’un certain
nombre de facteurs influant (i) sur son activité de gestion d’actifs,
notamment des variations de ses commissions de gestion ou de
performance, de ses charges opérationnelles ou de l'intensité
concurrentielle  sur son marché, et (ijsur son activité
d’investissements directs, notamment des variations de la
valorisation de ses actifs (notamment les actifs cotés), des
dividendes ou intéréts percus, du calendrier de réalisation de ses
pertes ou gains latents, de son endettement et des
changements des conditions macroéconomiques ou de marché
(comme pourraient I'étre les changements macroéconomiques
résultant de la crise liée a la pandémie de Covid-19).

L’activité d’investissement et la stratégie de Tikehau Capital
présentent également un risque de perte des sommes engagées
que ce soit dans les stratégies du Groupe ou dans des
investissements réalisés en direct, par exemple si le fonds
n'‘atteint pas les objectifs de performance prévus ou si
I'entreprise dans laquelle I'investissement a été réalisé est mise
en failite ou fait face a de sérieuses difficultés. Il ne peut étre
donné aucune garantie quant a la réalisation de profits dans le
cadre des investissements du Groupe ou méme a la
récupération des sommes investies ou dues. Il ne peut étre ainsi
garanti que les investissements réalisés par Tikehau Capital
seront générateurs de profits, ni que les sommes engagées par
Tikehau Capital dans le cadre de ses investissements seront
récupérées.

Tikehau Capital pourrait ne pas étre en mesure de
développer de nouveaux produits et services ou de
satisfaire la demande de ses clients-investisseurs a travers
le développement de ces nouveaux produits et services, qui

par ailleurs sont susceptibles de I’exposer a des risques
opérationnels ou a des colts additionnels.

La performance de Tikehau Capital dépend notamment de sa
capacité a développer, commercialiser et gérer de nouveaux
services et produits, devant étre en mesure de satisfaire la
demande de ses clients-investisseurs. Le développement et
l'introduction de nouveaux produits et services sur le marché
nécessitent des efforts continus en matiere d’innovation, ainsi
que des investissements en temps et en ressources importants.
L’introduction de nouveaux produits et services est un facteur de
risques et d’incertitudes important, nécessitant de mettre en
place de nouveaux systemes de contrble adaptés, de répondre a
I’évolution de la demande et des marchés, de s’assurer de la
compétitivité de ces produits et services et de leur conformité
aux exigences réglementaires. Si Tikehau Capital n’était plus en
mesure de poursuivre ses efforts en matiere d’innovation, ni de
lancer avec succés de nouveaux produits, ses encours, son
chiffre d’affaires et ses résultats pourraient en étre affectés
défavorablement.

Tikehau Capital pourrait ne pas étre en mesure d’obtenir la
gestion de fonds dédiés aupres de nouveaux clients
institutionnels ou étre contraint de renouveler les contrats
existants a des conditions défavorables.



La plupart du temps, Tikehau Capital obtient la gestion de fonds
dédiés a l'issue de processus d’appels d’offres. Malgré le temps
et les ressources importantes consacrés a la préparation de ces
appels d’offres, en I'absence de conditions attractives proposées
par le Groupe, Tikehau Capital pourrait ne pas remporter de
nouveaux contrats. Tikehau Capital pourrait également perdre
des contrats existants s’il ne parvenait pas a satisfaire a
certaines obligations ou a atteindre certains objectifs prévus
dans ces contrats. Afin de lutter contre la pression
concurrentielle, Tikehau Capital pourrait donc devoir réduire le
montant de ses commissions, ce qui impacterait son niveau de
rentabilité. Par ailleurs, et afin d’inciter ses clients a renouveler
leurs contrats a échéance ou prévenir leur résiliation, Tikehau
Capital pourrait étre contraint de réviser a la baisse ses
conditions de rémunération, affectant son chiffre d’affaires et ses
marges. Dans le cas contraire, Tikehau Capital pourrait perdre
ses clients au bénéfice de ses concurrents, engendrant une
diminution de ses encours sous gestion et du chiffre d’affaires
associé ainsi qu’un effet négatif sur ses résultats.

Tikehau Capital pourrait ne pas étre en mesure d’obtenir la
gestion de fonds dédiés auprés de nouveaux clients
institutionnels ou étre contraint de renouveler les contrats
existants a des conditions défavorables.

La plupart du temps, Tikehau Capital obtient la gestion de fonds
dédiés a l'issue de processus d’appels d’offres. Malgré le temps
et les ressources importantes consacrés a la préparation de ces
appels d’offres, en I'absence de conditions attractives proposées
par le Groupe, Tikehau Capital pourrait ne pas remporter de
nouveaux contrats. Tikehau Capital pourrait également perdre
des contrats existants s’il ne parvenait pas a satisfaire a
certaines obligations ou a atteindre certains objectifs prévus
dans ces contrats. Afin de lutter contre la pression
concurrentielle, Tikehau Capital pourrait donc devoir réduire le
montant de ses commissions, ce qui impacterait son niveau de
rentabilité. Par ailleurs, et afin d’inciter ses clients a renouveler
leurs contrats a échéance ou prévenir leur résiliation, Tikehau
Capital pourrait étre contraint de réviser a la baisse ses
conditions de rémunération, affectant son chiffre d’affaires et ses
marges. Dans le cas contraire, Tikehau Capital pourrait perdre
ses clients au bénéfice de ses concurrents, engendrant une
diminution de ses encours sous gestion et du chiffre d’affaires
associé ainsi qu’un effet négatif sur ses résultats.

Tikehau Capital est exposé a une concurrence importante.

Le marché de la gestion d’actifs alternatifs est un marché
hautement compétitif avec des barrieres a I'entrée limitées. Les
principaux concurrents de Tikehau Capital sont des sociétés de
gestion, dont certaines proposent des produits similaires a ceux
de Tikehau Capital. Cette concurrence repose sur un certain
nombre de facteurs clés: rendement généré par les
investissements, montant des commissions facturées, qualité et
diversité de la gamme de produits et services, renommée et
réputation, efficacité des canaux de distribution, capacité
d’innovation, etc.

Dans lindustrie de la gestion d’actifs, les commissions de
gestion sont généralement calculées en appliquant un
pourcentage a ses encours sous gestion, le taux de commission
dépendant notamment de la nature du produit ainsi que d’autres
facteurs. Méme si Tikehau Capital cherche a proposer a ses
clients des solutions originales, un large choix d’investissements
reste offert aux investisseurs, notamment les investisseurs
institutionnels qui sont la clientéle principalement visée par
Tikehau Capital. Les clients institutionnels  recourent
généralement a des processus d’appel d’offres. A défaut de
pouvoir proposer des services différenciants dans le cadre de
son offre, Tikehau Capital pourrait étre contraint de réduire ses

FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

taux de commissions pour faire face a la pression
concurrentielle, éviter une perte de sa clientéle et/ou lancer de
nouveaux fonds et stratégies, ce qui engendrerait une baisse de
ses encours sous gestion, de son chiffre d’affaires et de ses
résultats. En outre, I'entrée de nouveaux acteurs sur le marché
de la gestion d’actifs intensifierait la concurrence, et pourrait ainsi
avoir un effet défavorable significatif sur I'activité, les résultats
d’exploitation, la situation financiere et les perspectives de
Tikehau Capital. Enfin, les produits de gestion d’actifs sont en
concurrence avec d’autres catégories de placements offerts aux
investisseurs (actions, obligations vanilles et structurées, dépdts
bancaires réglementés et non réglementés, placements
immobiliers, etc.) et les investisseurs pourraient préférer d’autres
investissements que ceux fournis par Tikehau Capital, ce qui
aurait un impact négatif sur sa capacité a lever des fonds pour
ses investissements, sa rentabilité et ses résultats.

218 Risques liés a la forme juridique,

aux statuts et al'organisation
de Tikehau Capital

Le principal actionnaire de la Société (Tikehau Capital
Advisors) contrble la Société du fait de la structure juridique
du Groupe, et toute personne qui chercherait a prendre le
contréle du capital et des droits de vote qui y sont attachés
ne pourrait, en pratique, pas controler la Société sans
recueillir 'accord de Tikehau Capital Advisors.

Compte tenu de la structure juridique de la Société en société
commandite par actions, un actionnaire qui obtiendrait le
contrble de la majorité du capital de la Société et des droits de
vote attachés, y compris par le biais d’'une offre publique
d’achat, ne pourra contrdler la Société sans avoir recueilli, en
application des dispositions légales et des statuts de la Société,
'accord de Tikehau Capital General Partner, une société
détenue a 100 % par Tikehau Capital Advisors, en qualité
d’associé commandité. Un tel accord serait notamment
nécessaire pour prendre les décisions suivantes :

e nomination ou révocation de tout Gérant ;
e modification des statuts de la Société ; et
e nomination de nouveaux associés commandités.

Il en résulte que tout souhait éventuel d’un actionnaire qui
viendrait a prendre le contréle du capital et des droits de vote qui
y sont attachés, de modifier les statuts de la Société, nommer un
ou plusieurs nouveaux Gérants ou mettre fin aux fonctions de
Gérant de Tikehau Capital General Partner ne sera pas possible
a mettre en ceuvre contre I'accord de Tikehau Capital Advisors.

Ces dispositions sont ainsi de nature a empécher un
changement de contrble de la Société sans I'accord de Tikehau
Capital Advisors. Au 31 décembre 2020, le capital de Tikehau
Capital Advisors est réparti entre les fondateurs et des managers
de Tikehau Capital qui détiennent ensemble au travers de
structures 67,16 % du capital et des droits de vote de Tikehau
Capital Advisors et un groupe d’actionnaires institutionnels, qui
se répartissent le solde de 32,84 %.

Le Gérant de la Société dispose de pouvoirs extrémement
étendus.

La Gérance de la Société est exercée par un Gérant unique,
Tikehau Capital General Partner, également seul associé
commandité de la société. Tikehau Capital General Partner est
détenue a 100 % par Tikehau Capital Advisors. Tikehau Capital
General Partner a pour Président la société AF&Co et pour
Directeur général la société MCH.
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Le Gérant de la Société dispose des pouvoirs les plus étendus
pour agir en toutes circonstances au nom de la Société. Il ressort
par ailleurs des dispositions législatives applicables aux sociétés
en commandite par actions et des statuts de la Société que la
révocation du Gérant ne peut étre décidée que par une décision
unanime des associés commandités, ou par le Tribunal de
commerce pour une cause légitime a la demande de tout
associé ou (en application de larticle L.226-2 du Code de
commerce et de l'article 8-1 des statuts de la Société) de la
Société. Tikehau Capital General Partner étant a la fois associé
commandité unique et Gérant de la Société, tout souhait
éventuel des associés commanditaires de la Société (méme
dans leur tres grande majorité) de mettre fin aux fonctions de
Gérant de Tikehau Capital General Partner nécessitera de
demander cette révocation en justice. Compte tenu de ces
conditions, il n’existe aucune certitude pour les actionnaires
qu’ils parviendront a révoquer le Gérant.

Par ailleurs, les pouvoirs des associés commanditaires sont
limités a un nombre restreint de décisions, par exemple, la
modification des statuts de la Société (une telle modification
exigeant en outre un accord préalable de I'associé commandité),
I'approbation des comptes et la proposition d’affectation du
résultat, la nomination ou la démission des membres du Conseil
de surveilance ou la nomination et la révocation des
Commissaires aux comptes. Si le Conseil de surveillance et ses
Comités exercent un contrdle de la gestion de la Société et,
dans ce cadre, pourront veiller a ce que le Gérant n’exerce pas
son pouvoir de gestion de maniere abusive (dans la limite de leur
mission de supervision), ils ne peuvent en aucun cas diriger
action du Gérant, ni le révoquer. Par ailleurs, les associés
commanditaires (c’est-a-dire les détenteurs de titres souscrits ou
acquis sur le marché) pourront étre dans I'impossibilité de mettre
en place des contre-pouvoirs effectifs vis-a-vis du Gérant (méme
si, dans I'hypothése ou une faute du Gérant pourrait étre
invoquée, un ou plusieurs associés commanditaires pourraient
mener une action ut singuli (c’est-a-dire pour le compte de la
Société) a I’encontre du Gérant).

Il en résulte que les actionnaires de la Société seront limités dans
leur capacité a peser sur les actions de la Société et ils
pourraient ne pas étre en mesure de s’opposer efficacement aux
décisions ou stratégie de la Société prises par le Gérant en cas
de désaccord avec ces derniéres.

2.19

Dans le contexte résultant de la diffusion du Covid-19, la priorité
du Groupe va d’abord a la protection de ses salariés et de ses
partenaires, et un ensemble de mesures nécessaires ont été
mises en place pour assurer la continuité des activités du
Groupe dans les meilleures conditions et dans tous les pays ou
le Groupe est présent.

Gestion de la pandémie de Covid-19

Organisation du Groupe

La santé et la sécurité de tous ceux qui travaillent au sein ou
avec le Groupe sont de la plus haute importance, et des
mesures ont été prises pour les protéger.

Le Groupe s’efforce de et estime faire face a la pandémie d’une
maniere adéquate et réactive. Des les premiers indices d’un
risque de pandémie, des mesures strictes ont été mises en
ceuvre d’abord dans les bureaux d’Asie de Tikehau Capital puis,
tres rapidement, dans tous les autres bureaux dans le monde.

Dans le cadre de son plan de continuité d’activité, le Groupe a
pris plusieurs initiatives pour minimiser les perturbations de ses
activités quotidiennes et faire en sorte que ses systemes
d’exploitation continuent de fonctionner en toute sécurité au fur
et a mesure de I'évolution de la pandémie.

Ainsi, le Groupe a adapté son organisation, en application des
recommandations émises par chaque pays dans lequel le
Groupe a des bureaux et afin de poursuivre ses activités dans les
meilleures conditions et pour faire face a la situation résultant de
la pandémie :

e un Comité de surveillance, chargé de superviser tous les
développements liés a la pandémie, a été mis en place et
comprend des représentants des institutions représentatives
du personnel. Il se réunit aussi souvent que nécessaire et
adapte les mesures de prévention, d’organisation et de
communication (interne ou externe), selon I'évolution de la
situation. Un représentant a été nommé dans chaque bureau
de Tikehau Capital. Grace a la présence mondiale du Groupe,
ce Comité fonctionne 24 heures sur 24, et 7 jours sur 7 ;

e |es équipes Informatiques et de Conformité du Groupe se sont
assurées, préalablement aux premieres mesures de
confinement, que les plans de continuité d’activité (PCA)
étaient pleinement opérationnels et que le travail a distance
pouvait étre pleinement déployé pour chacun des salariés du
Groupe si nécessaire ;

e |es directives gouvernementales sont suivies de pres par les
équipes du Groupe. Des conseils et assistances sont fournis
quotidiennement aux employés au travers de leurs
applications ;

e un référent Covid-19 a été désigné dans chaque entité
francaise.

Dans chacun des bureaux du Groupe et indépendamment de
leur taille ou de leur pays d’implantation, chaque équipe travaille
constamment a I'amélioration des capacités d’intervention du
Groupe tout en veillant a rassurer les équipes au sein de
I'entreprise. La prévention est clé et chez Tikehau Capital tous
les efforts sont menés pour lutter contre cette épidémie de
maniere organisée et efficace.
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Gestion des investissements en portefeuille
au niveau du bilan de Tikehau Capital ou
de ses fonds sous gestion

Les entreprises en portefeuille restent la priorité des équipes
d’investissement. Ces dernieres sont en contact étroit avec les
équipes de Direction de ces entreprises pour évaluer les impacts
potentiels du Covid-19 et s’assurer que ceux-ci sont anticipés et
que les problemes éventuels sont traités en formulant des
recommandations opérationnelles et financieres.

Du point de vue de la politiqgue d’investissement, et dans un
contexte de marchés tres agités, un suivi constant et tres étroit
des investissements est assuré, avec une concentration des
efforts de suivi sur les positions prises dans le cadre des activités
sur les marchés de capitaux et une évaluation de I'impact
potentiel a court et moyen terme (selon une classification par
niveau d’alerte) et des mesures spécifiques a prendre est mise a
jour tres régulierement.

En ce qui concerne les investissements dans des actifs privés,
les équipes d’investissement sont également en contact
permanent avec la Direction de chacune des entreprises dans
lesquelles le Groupe ou ses fonds sont investis. Le Groupe
soutient fortement ses investissements en étant trés actif et
présent aux cOtés des entreprises en portefeuille, en les
conseillant sur les mesures a mettre en ceuvre pour préserver
leur activité et en les aidant a gérer cette situation difficile.

Le Groupe reste extrémement prudent quant aux opportunités
qui se présentent et qu’il continue a examiner de pres. Les
incertitudes et les fortes volatilités qu’a entrainées la pandémie
incitent le Groupe a continuer a étre prudent et rigoureux dans
ses choix d’investissement.

FACTEURS DE RISQUES

Facteurs de risques

Perspectives

A ce jour, Tikehau Capital ne prévoit pas de changer sa stratégie
en raison de la pandémie. Ses stratégies sont fondées sur une
approche d’investissement long terme et fondamentale
disciplinée. La priorité du Groupe est de préserver les
investissements en portefeuille, d’évaluer les impacts de la
pandémie de Covid-19 sur I'économie, de réaliser des
investissements qui sont résilients face a la situation économique
et sanitaire actuelle et, plus largement, de participer a la relance
économique notamment en se positionnant comme partenaire
dans le cadre du soutien a I’économie.

Tikehau Capital dispose d’un bilan solide et d’une trésorerie
importante. Le Groupe estime avoir les moyens de faire face a
une crise de I’économie mondiale.

Au cours des derniers mois, le Groupe a adopté une stratégie
prudente en termes d’investissement et de prise de risque. Dans
ce nouveau contexte imposé par la diffusion de la pandémie de
Covid-19, la sélectivité dans ses investissements s’en trouve
encore renforcée. Le Groupe entend étre en mesure de saisir les
opportunités qui se présentent mais aussi et surtout jouer un réle
d’investisseur actif aux cotés des entreprises dans lesquelles il
est investi.

Enfin, le contexte actuel ne remet pas en cause les objectifs de
Tikehau Capital a horizon 2022 visant a atteindre plus de
35 milliards d’euros d’actifs sous gestion pour le Groupe et a
générer plus de 100 millions d’euros de résultat opérationnel
dans la gestion d’actifs.
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Assurances

2.2 ASSURANCES

Le Groupe revoit la structure et I'étendue de ses couvertures
d’assurance au moins une fois par an.

Tikehau Capital bénéficie de polices d’assurance couvrant les
risques @généraux et spécifiques auxquels ses activités
I'exposent. La mise en place des polices d’assurance est fondée
sur la détermination du niveau de couverture nécessaire pour
faire face a la survenance, raisonnablement estimée, de risques
de responsabilité, de dommages ou d’autres risques similaires.

Ainsi, plusieurs polices d’assurance dédiées ont été souscrites
auprés de compagnies d’assurances de premier rang par
Tikehau Capital Advisors, au bénéfice de I'ensemble des
sociétés du Groupe.

Les principaux termes de ces polices d’assurance sont les
suivants :

e Police Responsabilité Civile Professionnelle et Exploitation
(RCPE) — Cette police d’assurance couvre, sur un périmetre
mondial et dans la limite d’un plafond de 50 millions d’euros
par période d’assurance pour les exercices 2021 (contre
40 millions d’euros en 2020), les conséquences pécuniaires
d’une réclamation introduite par un tiers mettant en jeu (i) la
responsabilité civile, individuelle ou solidaire de I'assuré et/ou
de ses préposés en raison de toute faute professionnelle
(erreur, négligence ou omission) commise dans I'exercice des
activités assurées (notamment la prise de participation dans
des sociétés en portefeuille, la gestion de valeurs mobilieres et
les activités de conseil) et (ii) la responsabilité civile, individuelle
ou solidaire d’'un dirigeant d’'une société en portefeuille, en
raison de toute faute de gestion commise par ce dernier dans
I'exercice de ses fonctions. Cette police RCPE comprend
également des volets couvrant d’autres catégories spécifiques
de risques, tels que les risques liés aux fraudes ;

e Police Cybersécurité (Cyber) — En 2020, les cyber-risques
étaient couverts au sein de la RCPE risques (dans la limite
d’un plafond de 5 millions d’euros par période d’assurance).
En 2021, ces risques sont couverts au travers d’une police
d’assurance dédiée sur un périmétre mondial et dans la limite
d’un plafond de 5 millions d’euros par période d’assurance ;
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e Police Responsabilité Civile des Dirigeants (RC) — Cette police
d’assurance qui couvre, sur un périmétre mondial et dans la
limite d’'un plafond de 50 milions d’euros par période
d’assurance pour les exercices 2020 et2021, les
conséquences pécuniaires de la réclamation mettant en cause
la responsabilité civile individuelle ou solidaire des dirigeants
personnes physiques ou personnes morales de I'assuré, en
cas de faute commise dans I'exercice de leurs fonctions, ainsi
que les frais de défense civile et pénale y afférents (excluant
notamment les fautes intentionnelles, avantages personnels ou
rémunérations indiment percus, réparation de dommages
matériels ou corporels).

Les conditions de ces polices (risques couverts, montants des
garanties et des franchises) sont ajustées en permanence de
lavis d’un expert spécialisé en assurances dans le secteur
financier afin qu’elles soient adaptées au mieux aux risques
inhérents aux activités de Tikehau Capital.

Il n'existe pas, a la connaissance de la Société, de risque
significatif non couvert, et aucun sinistre significatif n’a été
déclaré au cours des trois dernieres années par la Société ou par
I'une des entités du Groupe au titre de ses contrats d’assurance.

Méme si Tikehau Capital a souscrit notamment une assurance
responsabilité civile professionnelle et si le Groupe fait
annuellement une revue et un ajustement de I'adéquation de sa
couverture d’assurance au regard de la nature de ses activités,
de sa stratégie et de la taille de son bilan, les actions en
responsabilité peuvent parfois aboutir a des paiements
importants, dont une partie pourrait ne pas étre prise en charge
par les assureurs. Tikehau Capital ne peut pas garantir que les
plafonds de couverture de sa police d’assurance seront
adéquats pour protéger le Groupe de toutes demandes
d’indemnisation futures a la suite de sinistres ni qu’il sera en
mesure a I'avenir de maintenir ses polices d’assurance dans des
conditions favorables. Les activités, les résultats, la situation
financiere et les perspectives de Tikehau Capital pourraient étre
significativement affectés si, a I'avenir, les polices d’assurance du
Groupe s’avéraient inadéquates ou indisponibles.



2.3

Le Groupe, avec I'appui de son Gérant et de Tikehau Capital
Advisors, associe étroitement la gestion des risques et le
contréle interne. Les dispositifs de gestion des risques et de
contrle interne du Groupe reposent sur un ensemble de
moyens, de procédures et d’actions adaptés visant a s’assurer
que les mesures nécessaires sont prises pour identifier, analyser
et maitriser :

® |es risques susceptibles d’avoir un impact significatif sur le
patrimoine ou la réalisation des objectifs du Groupe, qu'ils
soient de nature opérationnelle ou financiere ou de conformité
aux lois et aux réglementations applicables ; et

e |es activités, I'efficacité des opérations et I'utilisation efficiente
des ressources.

231 Définition et objectifs du controle

interne

Le contréle interne est un dispositif de la Société et ses filiales,
défini et mis en ceuvre sous leur responsabilité, qui vise a
assurer :

e |a conformité aux lois et reglements en vigueur ;

e |'application des instructions et des orientations fixées par la
Gérance ou les Directions générales de chaque entité du
Groupe ;

FACTEURS DE RISQUES

Gestion des risques et dispositif de controle interne

GESTION DES RISQUES ET DISPOSITIF
DE CONTROLE INTERNE

e |'application et le bon fonctionnement des processus internes
de la Société et de ses filiales, notamment ceux concourant a
la sauvegarde de leurs actifs ;

e |a fiabilité des informations financiéres et comptables ; et

e d’une fagon générale, contribue a la maitrise de leurs activités,
a l'efficacité de leurs opérations et a I'utilisation efficiente de
leurs ressources.

En participant a la prévention et a la maitrise des risques et
notamment ceux de ne pas atteindre les objectifs que la Société
s'est fixés, le dispositif de contrdle interne joue un rdle clé dans
la conduite et le pilotage de ses différentes activités. Autour des
premieres et secondes lignes de défense, il a notamment
comme objectif de réduire I'ensemble des facteurs de risques
inhérents aux activités du Groupe, a des risques résiduels faisant
'objet de mesures spécifiques de controle et de gestion et
évalués par rapport a un niveau d’appétence ou de tolérance
acceptables par rapport aux niveaux définis par la Gérance et
revus par le Conseil de surveillance.

Il s’agit en substance des processus mis en ceuvre () par la
Société avec le support de Tikehau Capital Advisors ou (i) par
ses filiales de maniére autonome, et destinés a donner a la
Société une assurance raisonnable que les opérations sont,
conformément aux objectifs, effectivement réalisées et
optimisées, que les informations financieres sont fiables et que
les lois et réglements sont respectés. Toutefois, le controle
interne ne peut fournir une garantie absolue que les objectifs du
Groupe seront atteints.

Conseil de surveillance de Tikehau Capital

Revue de la stratégie et des objectifs

Revue des niveaux d’appétence et de tolérance aux risques

Gérance de Tikehau Capital

Définition de la stratégie et des objectifs
Définition des niveaux d’appétence et de tolérance aux risques

Dispositif de controle interne

> 1% ligne de défense — Opérationnels
- 2 |igne de défense — Fonctions support

Activités opérationnelles (investissement et gestion d’actifs)

Fonctions support (corporate ou dédiées a la gestion d’actifs)
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2 « FACTEURS DE RISQUES

Gestion des risques et dispositif de controle interne

Les procédures de contrdle interne mises en place visent enfin a e valider les modalités de valorisation des opérations et des
assurer la qualité de linformation comptable et financiere, et lignes en portefedille ;
notamment & : e s’assurer que les opérations sont correctement rattachées a

I’exercice les concernant et enregistrées dans les comptes, y
compris les engagements hors bilan, conformément aux
textes comptables en vigueur, et que les agrégats comptables
retenus pour la présentation des comptes sont conformes aux
reglements en vigueur ; et

e vérifier que les informations comptables, financieres et de
gestion reflétent avec sincérité et exactitude I'activité et la
situation de la Société et de ses filiales.

e veiller a la validité et a I'exhaustivité des transactions
retranscrites dans les comptes de la Société et de ses filiales ;

e veiller a ce que les actes de gestion s’inscrivent dans le cadre
des orientations stratégiques arrétées par la Gérance ou les
Directions générales de chaque entité du Groupe et qu’ils
soient conformes aux regles internes du Groupe ;

23.2  Organisation des fonctions de controle
Le controle interne est I'affaire de tous, des organes de direction et de contrdle a I’ensemble des collaborateurs de la Société et de ses
filiales, ainsi que des collaborateurs de Tikehau Capital Advisors qui appuient la Société et ses filiales.

Le dispositif de contrble interne est organisé, pour répondre a la fois aux réglementations spécifiques applicables pour les activités de
gestion d’actifs et, d’autre part, aux obligations spécifiques liées a son statut de société cotée.

Chaque dispositif est structuré autour d’une activité autonome qui Iui est propre et peut étre résumé de la fagon suivante :

Conse|I de surveillance de Tikehau Capltal

Gérance de Tikehau Capltal I

Directions générales des activités
de gestion d’actifs

/*

once Ilgne de défense

i
Controle Interne 1% ligne
de défense Fonctions support
f Opérationnels

2 g E E Stz Investissements en
St Fonctions support® bilan menés avec

Capital Markets Strat. I’assistance des

Dette privée Gestion des risques equc‘ajsacé%f%estlon Gestion des risques

Compliance et
Controle Interne

e Ilgne de défense

(«CCl»)

auIa)Xd Jpny
seJiejuawe|bal sapI0INY

Private equity
Actifs réels

Fonctions support

Gestion du
portefeuille
Back Office

Fonctions support
: ubp (Flnance juridique,

H, etc.)

(Flnance jurldlque

Middle Office

Client services
Back Office

(1) Les fonctions corporate de support peuvent étre dédiées a une société ou activité ou étre transverses au Groupe.
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L’organisation du contrle interne de la Société est supervisée
par le Conseil de surveillance, comme décrit ci-apres.

Conseil de surveillance

Il appartient a la Gérance de rendre compte au Conseil de
surveillance des caractéristiques essentielles du dispositif de
contréle interne, de son déploiement au sein du Groupe et des
actions mises en place pour I'améliorer.

En tant que de besoin, le Conseil de surveillance peut faire usage
de ses pouvoirs généraux pour faire procéder aux contrbles et
vérifications qu’il juge opportuns ou prendre toute autre initiative
qu’il estimerait appropriée en la matiere.

Conformément aux dispositions de I'article L.226-9 du Code de
commerce, le Conseil de surveillance assume le contrble
permanent de la gestion de la Société. Il dispose, a cet effet, des
mémes pouvoirs que les Commissaires aux comptes. Il fait a
I’Assemblée générale ordinaire annuelle un rapport dans lequel il
signale, notamment, les irrégularités et inexactitudes relevées
dans les comptes annuels et consolidés de 'exercice. Il est saisi
en méme temps que les Commissaires aux comptes des
documents mis a la disposition de ceux-ci.

Comité d’audit et des risques

Le Comité d’audit et des risques, Comité spécialisé du Conseil
de surveillance, assume les principales missions suivantes :

e revue des résultats du contréle légal des comptes et de la
fagon dont le contrdle légal des comptes a contribué a
I'intégrité de I'information financiere ;

e suivi du processus d’information financiere et présentation de
recommandations ou de propositions pour en garantir
l'intégrité ;

e suivi de I'efficacité des systéemes internes de contrdle qualité et
de gestion des risques de I'entreprise ainsi que, le cas
échéant, de I'audit interne de I'entreprise, en ce qui concerne
I'information financiere ;

e suivi des contrdles légaux des états financiers annuels et
consolidés et, en particulier, de leur exécution ; et

e examen et suivi de I'indépendance des contrbleurs légaux des
comptes.

(Voir la Section 3.4.2 (Comités du Conseil de surveilance -

Comité d’audit et des risques) du présent Document

d’enregistrement universel).

Gérance

La Gérance valide les dispositifs de contrdle interne mis en place
en fonction des objectifs de gestion des risques définis. Elle rend
compte au Conseil de surveillance du dispositif de contrble
interne, de son déploiement au sein du Groupe et des actions
mises en place pour I'améliorer.

La Gérance s’appuie également sur des Comités ad hoc
regroupant des représentants du senior management du
Groupe, notamment pour les décisions d’investissement, le
Comité d’allocation du capital, dont le mode de fonctionnement
est détaillé ci-apres dans les contrbles de premier niveau sur les
opérations d’investissement en capital.

FACTEURS DE RISQUES

Gestion des risques et dispositif de controle interne

Controles de troisiéme niveau

Audit interne

La Direction de I'audit interne s’assure de maniere périodique de
la régularité, de la sécurité et de I'efficacité des opérations ainsi
que de la maitrise des risques de toute nature sur I'ensemble
des entités du Groupe. Elle exerce une compétence transversale
de contrble sur l'ensemble des activitées et des flux de
I'entreprise.

Les contrbles sont fondés sur un programme pluriannuel
couvrant au moins une fois par période de trois ans les
principaux processus identifiés. Ce programme repose soit (i) sur
une revue compléte d’une entité autonome (société, succursale)

et par pays soit (i) sur une approche transversale par
département opérationnel  (équipes métiers ou fonctions
supports).

Le programme d’audit pluriannuel est défini en se reposant sur
les résultats de la cartographie des risques majeurs et de la
matrice de matérialité des enjeux ESG d’'une part, et sur
I'appréciation du dispositif de contrble interne attendu pour
chaque structure ou activité d'autre part. Il peut faire I'objet de
mises a jour et/ou d’amendements en fonction des variations de
périmetre du Groupe, ou de I'émergence d’une zone de risques
identifiée a I'occasion d’un contréle ou lors de la mise a jour de la
cartographie de risques et de la matrice de matérialité des enjeux
ESG,dire ou a la demande de la Gérance ou des Directions
générales des entités du Groupe pour des missions spécifiques.

Ces travaux peuvent s’articuler autour de missions comme
laudit financier (revue des états financiers, examen des
systemes et regles établies en vue d’assurer la fiabilité des
informations  financieres), I'audit opérationnel (revue des
principaux cycles de I'entreprise et analyse de I'organisation en
place afin de s’assurer qu’elle permet de maitriser les risques et
d’atteindre les objectifs fixés) ou de missions ponctuelles comme
des missions de diagnostic ou d’organisation.

Chaque mission fait I'objet d’'un rapport et de propositions
d’amélioration dont la mise en place fait I'objet d’'un suivi. La
Direction de l'audit interne présente ses conclusions aux
différentes Directions générales des entités du Groupe et des
Comités d’audit et/ou des risques compétents.

La Direction de I'audit interne est rattachée au Directeur général
adjoint de Tikehau Capital Advisors et fonctionnellement au
Comité d’audit et des risques.

Contrdle de second niveau

Conformité et controle interne

La Direction de la conformité et du contrble interne s’assure en
permanence, d'une part, du respect des prescriptions
réglementaires en matiere de gestion pour compte de tiers et,
d’autre part, de la conformité en matiere de blanchiment de
capitaux, de financement du terrorisme, de fraude, d’éthique
personnelle ou de déontologie, de corruption interne et externe,
et de circulation de I'information confidentielle ou privilégiée. Elle
veille aux évolutions réglementaires et organise et adapte les
procédures internes de sorte que le dispositif puisse
correspondre aux exigences organisationnelles requises par le
régulateur local en fonction du pays ou s’exerce I'activité régulée.
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Gestion des risques et dispositif de controle interne

Les équipes de conformité et de contrble interne sont
rattachées, selon leur périmetre d’intervention, au Président de
chaque société de gestion et, fonctionnellement, au Directeur de
la conformité. Elles présentent leurs conclusions aux Comités de
conformité et de contrdle interne des différentes entités
auxquelles elles réferent et partagent également leurs
conclusions avec la Direction de l'audit interne, qui est
destinataire de I'ensemble de ses rapports.

La Direction de la conformité réalise les contréles de second
niveau et anime le dispositif de contrdle permanent.

Gestion des risques

Les équipes de gestion des risques réalisent des contrbles de
second niveau principalement sur les risques de marché et
définissent les valorisations des investissements réalisés par les
fonds sous gestion. Compte tenu de la nature de ces activités,
les équipes de gestion des risques peuvent étre parfois
mutualisées entre certaines sociétés de gestion.

A ce titre, ces équipes :

e vérifient que I'entreprise et ses clients ne sont pas exposés a
des risques financiers au-dela de leur seuil de tolérance ;

e contrélent que les risques de marché, de liquidité, de crédit et
de contrepartie sont maitrisés et que les contraintes de
gestion sont respectées ; et

e revoient de maniere indépendante la valorisation des
investissements retenue dans les fonds sous gestion.

Les équipes des risques sont rattachées aux Directeurs
généraux de chaque société de gestion selon le périmetre de
leurs contrdles. Elles présentent leurs conclusions aux Comités
des risques et/ou des différentes entités auxquelles elles
réferent; la Direction de l'audit interne est destinataire de
’ensemble de ces rapports, en tant qu’invité permanent de ces
Comités.

Direction financiére et Direction fiscale

La Direction financiere de Tikehau Capital Advisors assure la
responsabilité des pobles de compétence en matiere de
financement, de trésorerie, de comptabilité et de controle
financier (gestion de portefeuille notamment).

A ce titre, cette équipe :

e assure, le cas échéant, avec le recours a des
experts-comptables externes la préparation des situations
comptables statutaires sur une fréquence trimestrielle et des
situations comptables consolidées sur une fréquence
semestrielle ;

e coordonne et supervise le processus d’établissement des
budgets et assure le contréle des réalisations et du contrble
financier ; et

e supervise I'ensemble des opérations de financement et de
gestion de la trésorerie du Groupe.

La Direction financiere est rattachée au Directeur général adjoint
de Tikehau Capital Advisors.

La Direction fiscale assure la responsabilité des poéles de
compétence en termes d’établissement des déclarations
fiscales, d’analyse des conséquences fiscales d’opérations
d’investissement ou de structuration de fonds ; elle est rattachée
au Directeur général adjoint de Tikehau Capital Advisors.
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Direction juridique

La Direction juridique assure la responsabilité des podles de
compétence en termes de revue de contrats, d’assistance, le
cas échéant, dans la structuration d’opérations d’investissement
ou de financement et du suivi des dispositions réglementaires
applicables dans I'’ensemble des juridictions ou le Groupe agit ou
est présent.

A ce titre, cette équipe :

e revoit l'ensemble de la documentation
structuration des fonds ou des investissements ;

e suit le respect des prescriptions réglementaires liées a
I’environnement coté de la Société ;

e prépare les supports de travaux des différents organes de
gouvernance de la Société et de ses filiales ;

e suit les éventuels litiges ou situations contentieuses ;

e suit les aspects juridiques des opérations de croissance
externe et des partenariats ; et

e assure la veille réglementaire et juridique.

juridique de

Les équipes de la Direction juridique sont rattachées au
Secrétaire général du Groupe et localisées dans les structures
opérationnelles le cas échéant en fonction des spécificités
opérationnelles requises.

Equipe ESG

Une équipe de trois personnes est dédiée aux enjeux ESG de
maniere transversale au sein du Groupe, des fonds gérés par le
Groupe et leurs investissements. lls sont responsables de
(i) superviser l'intégration de la politique ESG dans toutes les
activités et par toutes les équipes, (i) faire monter les équipes en
compétences ESG, impact et climat, (i) participer aux mesures
d’engagements aupres des entreprises en portefeuile et
(iv) animer les Comités du Groupe en matiere ESG.

Direction informatique

La Direction informatique assure la responsabilité des pdles de
compétence en matiere de définition des structurations du
dispositif informatique et de sécurité des outils informatiques
d’infrastructure ou de métiers.

Les équipes informatiques dédiées aux outils de gestion métiers
et les équipes informatiques dédiées aux infrastructures sont
toutes rattachées au Directeur des systemes d’information, qui
est lui-méme rattaché au Directeur général adjoint de Tikehau
Capital Advisors.

La Direction des systemes d’information communique
régulierement aux équipes de Conformité et de contréle interne
les résultats des contrbles de sécurité effectués et les plans
d’actions et de développement mis en place au niveau de
Groupe concernant les dispositifs informatiques d’infrastructures
ou de métiers.

Direction du capital humain

LLa Direction du capital humain assure la responsabilité des poles
de compétence en matiere de recrutement, de gestion de
carrieres et de formation, de préparation des politiques de
rémunération (incluant les politiques de rémunération des
personnels concernés par les directives AIFM et UCITS V) qui
seront soumises a la revue du Comité des nominations et des
rémunérations ainsi que de la gestion des paies et dispositifs de
couverture des employés (mutuelles, prévoyance, etc.).



Organisation par entité juridique

LLes fonctions de second niveau sont localisées par société de la
maniere suivante :

TIM TCE SOFIDY

ACE
CCl—Risques — CCl — Risques — CCl — Risques — _ -
TC NA Finance — Juridique — Finance — ,CC‘ Credit.fr
ccl e ; ! - Risques — Risques — IT
Juridique — IT—  Capital Humain -  Juridique — IT — e
Capital Humain IT Capital Humain 4
Star
TIM TIM IREIT . .
Japan ASIA 00— America Homunity
Gompliance cal Finance CCl - Juridique - Juridique — IT

Finance

Controle de premier niveau

Le premier niveau de contrle est de la responsabilité du
management opérationnel des différents métiers et s’exerce au
travers des fonctions telles que le front office, le middle office, le
back office (qui peut étre externalisé) ou d’autres fonctions
support des opérations. Ce niveau de contrble doit s’assurer que
les transactions réalisées sont autorisées par le bon niveau de
délégation et respectent les politiques de risques définies par la
Société ou ses filiales (notamment limites et stratégies
d’investissement).
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La Direction de laudit interne a lancé depuis 2017 un
recensement au niveau consolidé des risques majeurs auquel est
confronté le Groupe en appliquant la méthodologie suivante :

Cartographie des risques

Identification et documentation des risques majeurs

Des entretiens ont été menés fin 2020 aupres de
39 responsables d’activités ou de fonctions support (contre
33 entretiens en 2019), afin de recenser les trois risques
identifieés comme majeurs au niveau des activités dont chacun a
la responsabilité.

Pour chaque risque désigné, sa nature, ses causes et ses
conséquences ont été définis de maniere a le circonstancier de
maniére précise.

FACTEURS DE RISQUES

Gestion des risques et dispositif de controle interne

Evaluation des risques majeurs

Chaque risque a ensuite fait I'objet d’'une évaluation reposant
sur:

e |a quantification de I'impact du risque, a partir de criteres
financiers (impact estimé sur les actifs sous gestion, impact
sur les capitaux propres ou le résultat consolidé de la Société)
ou des criteres non financiers (impact en termes de couverture
négative dans la presse, niveau d’altération éventuelle de
I'activité ou de perte de clients) ;

e |'estimation de la probabilité d’occurrence du risque (appréciée
notamment en fonction des éventuels cas averes).

L’'importance du risque a été également appréciée en fonction
du nombre de remontée de chaque risque par les équipes.

Identification des mécanismes de maitrise et de
traitement des risques

Pour chaque risque identifié, chaque responsable d’activités a
indiqué les processus de gestion mis en place et les projets
d’amélioration éventuellement en cours afin d’évaluer a priori
I'efficacité du dispositif en place.

[’ensemble de ces résultats a ensuite été consolidé par
thématique afin d’identifier les risques majeurs remontés par
ordre croissant de matérialité et décroissant de niveau de
maltrise du dispositif de controle.

Les principaux risques identifiés en termes de matérialité sont les
risques de conformité (réglementaires, juridiques ou fiscaux), les
risques d’inefficacité des processus transverses a plusieurs
lignes d’activité, les risques liés aux systemes informatiques, les
risques de réputation et de qualité de service ainsi que les
risques liés a I'activité propre d’investissement.

Cet exercice de cartographie et de recensement des risques
majeurs de la Société ne saurait toutefois étre exhaustif, ni
garantir que les risques identifiés dans cette cartographie se
réalisent avec les conséquences prévues sur son activité, ses
résultats, sa situation financiere ou ses perspectives. D’autres
risques, non identifiés dans cet exercice de cartographie ou
considérés comme non significatifs par la Société, pourraient
avoir des effets significatifs défavorables sur son activité, ses
résultats, sa situation financiere ou ses perspectives.
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La Société a initié en 2019 un exercice d’identification des
principaux risques et opportunités ESG au sein de ses activités.
Pres de 25 entretiens ont été organisés aupres des équipes
métiers (collaborateurs) et les parties prenantes
(clients-investisseurs, actionnaires et experts). lls ont contribué a
I'identification des enjeux ESG prioritaires de Tikehau Capital au
niveau du Groupe comme au niveau de ses investissements. Les
résultats de ces échanges ont été consolidés dans une matrice
de matérialité des enjeux ESG.

Identification des enjeux ESG
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FACTEURS DE RISQUES

Gestion des risques et dispositif de controle interne

En 2020, les principaux risques et opportunités les plus
importants qui ont été identifiés portent, par ordre d’importance
décroissante, sur (i) le changement climatique, (i) les risques de
pandémie, (iijla gouvernance, I'éthique des affaires et
I'investissement responsable et (iv) le risque de cybersécurité.

Cette cartographie constitue un outil supplémentaire dans
I'approche et I'appréciation des risques que ce soit au niveau du
Groupe ou des fonds gérés par Tikehau Capital et/ou au niveau
des investissements réalisés par ces fonds. Une synthése de la
méthodologie appliquée et des risques et opportunités identifiés
a lissue de ce travaill est présentée au Chapitre 4
(Développement durable) du présent Document d’enregistrement
universel.

Cet exercice de cartographie et de recensement des risques
majeurs de la Société ne saurait toutefois étre exhaustif, ni
garantir que les risques identifiés dans cette cartographie se
réalisent avec les conséquences prévues sur son activité, ses
résultats, sa situation financiére ou ses perspectives.

235  Dispositif de controle interne

des activités

La Société et ses filiales ont défini plusieurs niveaux de controle
dont l'objectif est de s’assurer du respect des politiques et
procédures internes ainsi que des réglementations externes
auxquelles le Groupe est soumis, et de I'identification et de la
bonne gestion des risques relatifs aux différentes activités
exercées par Tikehau Capital.

Les principaux dispositifs de contréle et de gestion des risques
peuvent étre distingués selon les activités et sociétés
concernées :

e gestion d’actifs ; et
e activités d’investissement de la Société et activités liées a ses
fonctions de holding cotée du Groupe.

La description de ces dispositifs ci-apres est notamment issue,
s’agissant des activités de gestion d’actifs, des manuels de
conformité de chaque société de gestion. Cette présentation est
limitée aux sociétés de gestion les plus significatives du Groupe
en termes de contribution a la performance du Groupe, soit
Tikehau IM, Tikehau Capital Europe ou Sofidy. Cette
présentation n’inclut donc pas Star America Infrastructure
Partners acquise au cours de I'exercice 2020 par la Société, Ace
Capital Partners, Credit.fr, Homunity, IREIT Global Group ni
Tikehau Capital North America.

Premier niveau de controle interne — Equipes
opérationnelles

Le premier niveau de contrdle est de la responsabilité du
management opérationnel des différents métiers et s’exerce au
travers des fonctions telles que le front office, le middle office, le
back-office (qui peut étre externalisé) ou d’autres fonctions
support des opérations. Ce niveau de contrble doit s’assurer que
les transactions réalisées sont autorisées par le bon niveau de
délégation et respectent les politiques de risques définies par la
Société ou ses filiales (notamment en termes de limites et de
stratégies d’investissement).
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Controles de premier niveau menés sur les activités
de Tikehau IM

Les contrbles de premier niveau menés par les équipes
d’investissement consistent a vérifier :

e |a cohérence des ordres avec les politiques de gestion de
portefeuille (prospectus ou mandat) et la politique de
I’entreprise ;

® |a cohérence entre les prix négociés et ceux du marché ; et

e les contréles de pre-trade et post-trade (selon les cas) en
application des regles mises en ceuvre dans l'outil de suivi
Fusioninvest® pour les OPCVM ou eFront® s’agissant des
fonds fermés.

Au cas particulier des investissements dans les fonds fermés, les

décisions d’investissement sont soumises a I'approbation d’un

Comité d’investissement désigné par stratégie qui revoit les

memoranda d’investissement, les contrles sur lidentité des

investisseurs réalisés par les équipes de conformité et de
contréle interne, les recommandations des équipes des risques
le cas échéant, et la cohérence de I'investissement au regard de
la politique définie en termes de criteres ESG. Le Comité ESG de

Tikehau IM dispose d’un droit de veto en amont du Comité

d’investissement si les risques ESG identifiés ne sont jugés pas

acceptables ou conformes a la politique du Groupe.

Au préalable de leurs investissements, un contréle est mené par
les équipes de conformité et de contrble interne sur le respect des
regles d’allocation entre les fonds d’'une méme stratégie et des
co-investisseurs le cas échéant. Les contréles de premier niveau
menés par les équipes de middle office consistent a vérifier :

e |es rapprochements des positions de trésorerie ;

e |'évaluation des produits financiers ;

e 'évaluation des actifs ; et

e |a validation de I'actif net réévalué (net asset value ou « NAV »)
des fonds gérés.

Toutes les modifications sont enregistrées dans 'outil de suivi

pertinent selon le type de fonds.

Les contrles de premier niveau menés par les équipes de
back-office sont sous-traités au dépositaire des fonds et
consistent a vérifier :

la réconciliation correcte des actifs ;

le calcul de I'actif net réévalué ;

I’administration des fonds ; et

le suivi des régles et des restrictions d’investissement
renseignées dans I'outil de suivi.

Chez Tikehau IM, les gérants saisissent dans I'outil Fusioninvest®
leurs opérations dans le cadre de la gestion individuelle ou de la
gestion collective. Fusioninvest® est également interfacé avec les
dépositaires des OPCVM de Tikehau IM et les teneurs de
comptes dans le cadre de la gestion individuelle sous mandat.

Les opérations des fonds fermés sont saisies dans I'outil
eFront®. Un rapprochement est mené selon la fréquence de
publication de la NAV entre les informations saisies dans eFront®
et les états préparés par les teneurs de comptes.

Les rapprochements entre les positions « front » et les positions
comptables sont réalisés conformément a la procédure de
valorisation mise en ceuvre par Tikehau IM qui est également
appliquée par les dépositaires et teneurs de comptes.

La comparaison des valorisations des portefeuilles en gestion
individuelle ou des OPCVM en gestion collective est faite par le
middle office entre celles issues des données du front office et
celles rapatriées des dépositaires et teneurs de comptes.
Fusioninvest® facilite le suivi et le controle des valorisations qui
est au maximum automatisé pour les investissements des fonds
ouverts.



Controles de premier niveau menés sur les activités
de Tikehau Capital Europe

Les contréles de premier niveau sont réalisés par la personne
responsable des opérations et consistent notamment a effectuer
les contréles suivants :

e |la revue de 'enregistrement correct des opérations d’achat ;

e |e contrble de la bonne comptabilisation des opérations par le
dépositaire ;

® la revue a minima mensuelle de la valeur de tous les actifs
investis par les différents CLO ; et

e |e contrble des regles et des restrictions d’investissement
rapportées dans le reporting du trustee ainsi que les revenus
calculés pour chagque CLO sur une base trimestrielle.

Controles de premier niveau menés sur les activités

de Sofidy

Investissements immobiliers

Les investissements immobiliers directs sont assurés par le

Service Investissements, sous la responsabilité du Directeur des
investissements.

Des réunions mensuelles « Investissements » sont tenues selon
un calendrier arrété en début d’année et autant que de besoin en
cas de sujet spécifiqgue. Ces réunions auxquelles assistent
notamment la Direction générale, des collaborateurs du Service
Investissements et un représentant du Service Gestion
Immobiliere donnent lieu a la mise a jour des tableaux de suivi
consultables sur I'intranet de la société de gestion :

e tableau de suivi des projets d’investissement mentionnant leur
état d’avancement (nouveaux dossiers présélectionnés, offre,
accord vendeur, saisie du notaire, promesse de vente, acte
authentique, etc.) ;

e tableau de suivi des engagements financiers (dossiers
sécurisés) au regard de la trésorerie disponible de chaque
structure.

Les principes généraux du contrle interne repose sur les

fondements suivants :

e concertation : les décisions d’investissement sont prises de
maniere concertée lors des réunions « Investissement » avec la
participation  d’'un  représentant du Service Gestion
Immobiliere. La décision ultime appartient néanmoins au
Directeur général. Les lettres d’offres d’achat des biens
immobiliers font I'objet d’'une double signature selon la liste
des habilitations régulierement mise a jour par la société ;

e définition préalable des criteres d’investissement : au-dela de
la politique d’investissement propre a chaque fonds, la société
de gestion définit des criteres d’investissement en termes de
dispersion des risques et de gestion des conflits d’intéréts, et
de cohérence de la politique ESG sous le contréle de son
Comité ESG dédié, notamment.

Collecte de I’épargne
La collecte de I'épargne est assurée par la Direction de I'Epargne
et des Associés.

La gestion de la collecte et des associés s’effectue a 'aide d’'un
progiciel spécifique installé, développé et maintenu par un
prestataire extérieur reconnu, avec un acces hiérarchisé
préservant la confidentialité des informations concernant les
associés.

FACTEURS DE RISQUES

Gestion des risques et dispositif de controle interne

Des réunions mensuelles « Collecte » sont tenues selon un
calendrier arrété en début d’année et autant que de besoin en
cas de sujet spécifiqgue. Ces réunions auxquelles assistent le
Directoire et le Directeur de I'épargne, donnent lieu a production
de compte rendu.

Les principes généraux du contrle interne repose sur les
fondements suivants :

e séparation des taches entre les collaborateurs en relation avec
les associés/intermédiaires et les services en charge de la
réception des reglements (Service Comptabilité) ;

e |'automatisation des taches a partir de données informatisées
permet de limiter les interventions manuelles et les risques
associés ;

e |es versements, remboursements, transferts de propriété,
démembrements et autres opérations affectant la jouissance
des parts sont signés selon la liste des habilitations en vigueur.

Asset & property management
Outre les arbitrages, le Service de Gestion immobiliere est
notamment en charge des missions suivantes :

e suivi de la relation locataire : locations, relocations de biens,
déplafonnements, déspécialisations, renouvellements,
cessions de baux... ;

e suivi de la vie de I'immeuble : sécurité des actifs, travaux,
copropriété, assurance des immeubles ;

e expertise, etc.

Les différentes missions du Service Gestion Immobiliere sont
facilitées par le recours a un progiciel spécifique installé,
développé et maintenu par un prestataire extérieur reconnu, avec
un acces hiérarchisé préservant la conservation des données et
limitant les risques d’erreurs et de fraudes.

Il est tenu pour chaque type d’actif (oureaux, pieds d’immeubles,
magasins de périphérie/galeries) une réunion mensuelle
« Gestion immobiliere » selon un calendrier arrété en début
d’année et autant que de besoin en cas de sujet spécifique. Ces
réunions qui évoquent successivement les points visés ci-dessus
et auxquelles assistent la Direction générale, un représentant du
Service Investissement et les collaborateurs du Service Gestion
Immobiliere, donnent lieu a la production de comptes rendus et a
la mise a jour de tableaux de suivi consultables sur I'intranet de
la société de gestion.

En fonction de la typologie des actifs (bureaux multilocataires
avec turn-over important, actifs situés a I'étranger...), il peut étre
jugé préférable d’organiser un relai local par I'externalisation de la
gestion locative.

Les principes généraux du contrOle interne repose sur les
fondements suivants :

e séparation des responsabilités selon la liste des habilitations ;

e maitrise des flux d’information : la collecte quotidienne par la
Direction générale des courriers et fax recus autorise une
information en amont des problématiques liges a
I’Asset/Property  Management, avant transmission aux
collaborateurs concernés. Les courriers sortants et les
principaux courriers entrants font I'objet d’un enregistrement ;

e I'ensemble des demandes émanant des locataires sont
identifiées dans un tableau spécifique ;

e mise en place d’un suivi de la gestion externalisée (reporting,
réunion, contrdle).
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Gestion des risques et dispositif de controle interne

Engagements de dépenses

Les différents services de la société de gestion sont susceptibles
de générer des engagements. Ceux-ci sont validés par la chaine
des habilitations puis enregistrés par la comptabilité. Les
reglements (signature des cheques et des ordres de virements)
ne peuvent étre effectués que selon la liste des habilitations en
vigueur.

Les principes généraux du contrOle interne repose sur les
fondements suivants :

e respect des budgets de dépenses et d’investissement arrétés
tous les ans et réactualisés en cours d’exercice ;

e habilitation : chaque collaborateur disposant d’une habilitation
est limité dans les montants qu’il est susceptible d’engager ;

e s¢paration des taches entre le service engageant les
dépenses, le service enregistrant I'engagement et rédigeant le
moyen de paiement, et la personne signant le paiement.

Controles de premier niveau menés sur les opérations
d’investissement de la Société

Un Comité d’allocation du capital a été créé afin d’assister la
Gérance :

e dans ses décisions d’investissement, que ces derniers soient
réalisés au niveau de la Société ou de ses filiales, dans des
fonds ou Vvéhicules gérés par le Groupe, dans des
investissements directs ou via des opérations de croissance
externe ;

e dans le suivi des performances financieres attendues sur ces
investissements.

La Gérance peut consulter le Comité d’allocation du capital sur
toute décision relevant de sa compétence.

Le Comité d’allocation du capital est présidé par les
représentants de la Gérance. Ses autres membres sont
constitués du Président et des Directeurs généraux de Tikehau
IM, du Directeur général adjoint de Tikehau Capital Advisors, du
Secrétaire général du Groupe, du responsable des opérations a
Londres et d’autres associés seniors du Groupe.

Les contrbles de premier niveau sont réalisés au travers de deux
étapes conditionnelles au décaissement de I'opération.

Lorsque les conditions d’un investissement ou désinvestis-
sement sont suffisamment définies, notamment si la décision
d’investissement a été émise par la Gérance de la Société (le cas
échéant sur recommandation du Comité d’allocation du capital),
une réunion de handover est organisée entre les équipes en
charge de 'investissement et les fonctions de support corporate
(équipes comptables, trésorerie, gestion du portefeuille, fiscales
et juridiques) afin de revoir et d’apprécier tous les aspects de
I’opération et en permettre un suivi correct dans le temps.

Cette réunion fait I'objet de la préparation d’un formulaire de suivi
recensant les principaux points d’attention a aborder concernant
I'opération.

Enfin, le plus en amont possible, I'équipe de trésorerie effectue
un dernier contréle avant le décaissement d’un investissement
sous la forme d'une fiche d’investissement, formalisant le
contrdle de I'obtention des contrats signés notamment.
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Second niveau de controle interne — Equipes
de gestion des risques, de la conformité et
du controle interne

LLe second niveau de controle définit les politiques et procédures
de gestion des risques, s’assure de I'efficacité du dispositif au
travers du suivi d’un certain nombre d’indicateurs clés et vérifie le
respect des lois, réglementations et Codes de bonne conduite
en vigueur. |l exerce son role de surveillance au travers de
contrbles permanents au sein des différentes activités.

Ce niveau de contrdle, indépendant des activités, couvre
également le risque opérationnel comprenant notamment le
risque juridique, le risque informatique et le plan de continuité
notamment.

Controles de second niveau menés par les équipes
de gestion des risques sur les activités gérées par
Tikehau IM

Le département de gestion des risques :

e contréle les opérations effectuées par les gestionnaires de
portefeuille et les indicateurs pour mesurer les risques (tels que
le profil de liquidité, I'exposition et I'engagement brut du
portefeuille) ;

e vérifie la conformité avec les limites internes et des seuils
d’alerte ; et

e revoit I'évaluation des portefeuilles au sein du Comité de
valorisation dont le mode de fonctionnement est détaillé
ci-apres.

La revue des risques financiers par le département de gestion

des risques est articulée au travers des outils suivants :

e cartographie des risques financiers (au niveau des fonds et
des activités de gestion).

La cartographie des risques recense, pour chaque fonds, les
types de risques liés aux risques financiers qui sont suivis, le
niveau de risque associé, les indicateurs de mesure de risques
identifiés et les limites correspondantes associées afin d’atténuer
des risques ;

e indicateurs de risques.

Pour chaque type de risque identifi¢, des indicateurs qualitatifs

et quantitatifs sont définis par I’équipe des risques et suivis de

maniere  permanente.  Ces  indicateurs  concernent
notamment le suivi :

e de I'exposition globale et du levier, le suivi des risques de
marché (comme le risque de crédit, le risque action, le
risque de taux, le risque sur les dérivés, le risque de
change, etc.),

e du risque de liquidité (qui fait I'objet d’'une analyse
quotidienne et mensuelle pour tous les fonds des capital
markets strategies, et trimestrielle pour les fonds de dette
privée), et

e du risque de contrepartie, qui est suivi de maniere
permanente et conduit a la production d'un rapport
quotidien.

L’équipe de gestion des risques est informée des éventuelles
alertes et du non-respect des seuils et limites (qu’elle a pu définir
de maniere interne ou qui sont contractuels ou réglementaires)
dans la mise en place de son suivi de risques.

En complément des indicateurs de suivi, I'équipe de gestion des
risques mene des stress tests réguliers sur les portefeuilles.



L’équipe de gestion des risques présente ses travaux
régulierement et restitue au Comité des risques les résultats de
ses analyses. Elle attire notamment I'attention des responsables
sur des indicateurs clés et sur la pertinence de ceux-ci.

Le Comité des risques est chargé :

e de définir les orientations stratégiques de la gestion des
risques ; et

e de surveiller et de contrdler I'exposition des portefeuilles aux
principaux facteurs de risques (y comprisles risques de
marché, les risques de liquidité, et les risques de crédit et de
contrepartie).

Il supervise et valide la surveillance globale des risques et
d’évaluation. Il a un réle de décision et de mise en application.

A la date du présent Document d’enregistrement universel, le
Comité des risques est composé d’'un Directeur général, et/ou
du Président de Tikehau IM, du responsable des risques, d’'un
co-chief investment officer (co-ClO), du responsable de la
conformité, du responsable du middle office et des gérants de
portefeuille, auquel le responsable de I'audit interne Groupe est
invité permanent.

Le Comité des risques se tient trimestriellement et peut étre
convoqué a tout moment si une situation exceptionnelle le
justifie.

Controles de second niveau menés par les équipes
de la Direction de la conformité et du contréle interne
sur les activités gérées par Tikehau IM

La Direction de la conformité et du contréle interne surveille le
respect des contraintes réglementaires et contractuelles, la
cohérence des méthodes et la bonne application des
procédures.

Les résultats des travaux menés par les équipes de la Direction
de la conformité et du contrble interne font I'objet de
présentation au Comité conformité et contréle interne. Il se réunit
sur une base trimestrielle et :

e définit la politique de conformité, valide et suit le plan d’action
des équipes de conformité ;

e s’assure de la cohérence, de I'efficacité et de I’'exhaustivité du
dispositif de contréle interne ;

e revoit et suit les résultats des contrdles effectués par les
travaux des équipes de conformité ;

e revoit le dispositif d’encadrement des risques, de son état et
de ses évolutions ;

e revoit la situation synthétique des risques, de son évolution, du
niveau des principales limites en risques et leur utilisation ;

e revoit la production du rapport annuel sur la maitrise des
risques de non-conformité ; et

e acte des décisions du management face a une évolution ou
modification réglementaire qui conduit a engager des moyens
significatifs.

Le Comité conformité et contrble interne est composé du
Président de Tikehau IM, du responsable de la conformité, du
responsable des risques, du co-chief investment officer (co-ClO)
et des responsables opérationnels, auquel le responsable de
I'audit interne Groupe est invité permanent.

FACTEURS DE RISQUES

Gestion des risques et dispositif de controle interne

Controéles de second niveau menés par les équipes
des risques et les équipes de conformité
sur les activités de Tikehau Capital Europe

Les contrbles menés par I'équipe des risques consistent
principalement :

e en un contréle des regles d’investissement et des niveaux
d’exposition par notation, de concentration par émetteur, et
de concentration géographique ou sectorielle ;

e en la revue réguliere (au moins annuelle) des modeles
d’évaluation du risque de crédit sur les émetteurs investis ;

® en la revue trimestrielle des Comités de crédit et des dossiers
d’investissement, ainsi qu’a la revue de la cohérence entre les
dossiers et les positions investies ; et

e en la revue trimestrielle, sur une base d’échantillon, de la
validité des évaluations retenues et la performance des actifs
par rapport aux regles de notation mises en place.

Un registre des risques est également mis en place et mis a jour
si de nouveaux risques sont identifiés ou ont changé de maniere
matérielle.

La Direction de la conformité surveille le respect des contraintes
réglementaires et contractuelles, la cohérence des méthodes et
la bonne application des procédures.

Les résultats des travaux réalisés par les équipes de risques et
de conformité font I'objet de présentations au Comité des
risques et de conformité de Tikehau Capital Europe.

Le Comité des risques et de conformité est chargé de superviser
toutes les activitts de gestion des risques effectuées et
d’examiner l'adéquation des travaux menés au regard de
I'activité de la Société et de la réglementation. Il se tient sur une
base trimestrielle et remet un rapport semestriel au Conseil
d’administration.

Il est composé de Directors de Tikehau Capital Europe, du
responsable des risques, du responsable de la conformité
Groupe et du responsable des activités de CLO ; le responsable
de 'audit interne Groupe est invité permanent.

Controles de second niveau menés par les équipes de
gestion des risques sur les activités gérées par Sofidy

Le processus de suivi et de gestion des risques s’articule autour
de trois axes principaux :

e |es cartographies de risques opérationnels et financiers ;

e 'analyse des risques identifiés et la mise en place d’'un
dispositif de prévention adapté ;

e |e contrdle régulier de l'adéquation et de Iefficacité du
dispositif de contréle interne et de gestion des risques.

Le suivi des ratios réglementaires, statutaires et des ratios
inscrits dans les notes d’Informations/prospectus des différents
fonds est également assuré par le responsable de la gestion des
risques dans le cadre de la gestion des risques financiers.

Le responsable de la gestion des risques est également en
charge :

e du calcul du montant des fonds propres minimum
réglementaires auquel est soumis Sofidy en application de la
Directive AIFM ;

® de la réalisation des stress-tests ;

e du Plan de continuité d’activité ;

e de la gestion des polices d’assurances souscrites par Sofidy
et/ou les fonds gérés par Sofidy.
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Controles de second niveau menés par les équipes

de la Direction de la conformité et du contréle interne
sur les activités gérées par Sofidy

La conformité et le contréle interne de Sofidy ont pour principal
objectif d’assurer la maitrise des risques liés a I'activité des FIA
immobiliers (SCPI, OPCI, sociétés foncieres), des OPCVM et des
portefeuilles pour compte de tiers sous gestion et, dans ce
cadre, de donner une assurance raisonnable concernant :

e la conformité aux lois, reglements et régles internes en
vigueur ;

® |a mise en ceuvre effective et I'optimisation des décisions de

gestion ;

la protection du patrimoine ;

la fiabilité des informations financiéres.

A ce titre, le RCCI de Sofidy a notamment pour mission :

e |'identification des procédures nécessaires au respect des
obligations professionnelles définies par les lois, reglements et
regles professionnelles applicables a la société, ainsi que des
décisions prises par I'organe de Direction ;

e |e suivi de la mise en place d’un recueil de 'ensemble de ces
procédures ;

e |a diffusion de tout ou partie dudit recueil aupres des
dirigeants, des salariés, des personnes physiques agissant
pour le compte de la société ;

e I'examen préalable de la conformité des services ou produits
nouveaux ou des transformations significatives apportées aux
services ou produits existants ;

® |a prise en charge de missions de conseil, de formation ainsi
que de veille réglementaire au bénéfice des dirigeants, des
salariés ou des personnes physiques agissant pour le compte
de la société ;

e |a réalisation de contréles formalisés du respect par Sofidy,
ses dirigeants, ses salariés, les personnes physiques agissant
pour son compte, de I'ensemble des procédures mentionnées
précédemment, la formulation de propositions de nature a
mettre fin aux dysfonctionnements constatés et le suivi des
mesures prises a cet effet par les dirigeants.

Responsable du contrle permanent, le RCCI se charge de la
définition et de la mise en ceuvre d’un plan annuel de controle.
Ce plan de contrble a vocation a couvrir 'ensemble des cycles
de Sofidy en privilégiant une approche par les risques.

Pour réaliser ces contrdles de second niveau, le RCCI s’appuie
sur les différents contréles de premier niveau effectués par les
équipes opérationnelles.

Concretement, les contrbles consistent en :

e des contrbles de procédures : existence des contréles de
premier niveau et examen de leur mise en ceuvre ;

e des contrbles du systeme d’information par des tests de
cohérence et des sondages aléatoires ;

e des entretiens avec les responsables opérationnels en charge
de I'application du « Livre des procédures et du contrble
interne » ;

e des contrdles sur le suivi des recommandations formulées.

Contréles de second niveau menés sur les opérations
d’investissement de la Société

Les contréles de second niveau consistent principalement au
suivi des valorisations des actifs en portefeuille par les équipes
de la Direction financiere qui est logée au niveau de Tikehau
Capital Advisors. Ces contrbles sont détaillés ci-apres dans la
section dédiée ci-apres.
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Troisiéme niveau de controle interne — Audit interne

Le troisieme niveau de controle est exercé par la Direction de
laudit interne qui réalise des contrbles indépendants
périodiques.

Controles de troisieme niveau menés sur les activités
de gestion d’actifs

Un contrble périodique peut étre diligenté, si nécessaire, par la
Direction de I'audit interne ou des auditeurs externes en fonction
notamment de I'appréciation générale du contrdle interne et des
conclusions remontées par la Direction de la conformité et la
mise a jour des cartographies de risques suivies par les équipes
de gestion des risques et la Direction de la conformité.

Sur I'exercice 2020, des contréles ont notamment été menés,
dans le cadre du plan pluriannuel, sur ses filiales Homunity et
Tikehau Investment Management Asia, sur le bureau de
représentation de Tikehau Investment Management en Corée,
sur la ligne de métier dédiée a I'immobilier et sur le dispositif de
contréle informatique.

Concernant Tikehau Capital Europe, I'équipe d’audit interne est
amenée a conduire des contrdles sur certains processus, dont
les risques sont jugés plus élevés en termes de matérialité ou de
probabilité d’occurrence sur la base de la cartographie des
risques et du registre des risques. Ainsi, sur I'exercice 2020, une
mission a été menée sur I'existence et I'efficacité du dispositif de
gestion (i) des risques de marché et de crédit, (i des risques
réglementaires et (jii) du risque opérationnel informatique.

Controles de troisieme niveau menés sur ’activité
d’investissements directs de Tikehau Capital

La Direction de I'audit interne a la responsabilité du recensement
et de la mise a jour de la cartographie des risques qui est
soumise au Comité d’audit et des risques de la Société (voir la
Section 2.3.3 (Cartographie des risques) du présent Document
d’enregistrement universel).

LLa Direction de I'audit interne participe au Comité de valorisation
et revoit les valorisations des investissements de Tikehau Capital
proposées par les équipes d’investissement et validées par les
équipes financieres.

LLa Direction de I'audit interne contréle le processus d’élaboration
de I'information financiére et suit les recommandations émises
par les Commissaires aux comptes. Elle fait part aux membres
du Comité d’audit et des risques de I'avancée de ses projets et
du suivi de la mise en ceuvre des recommandations qu’elle a pu
émettre ou qui ont été émises par les Commissaires aux
comptes ou par le régulateur.

Un point d’avancement du plan d’audit pluriannuel 2019-2021 a
été présenté au Comité d’audit et des risques qui s’est réuni en
décembre 2020. Fondé sur I'analyse de I'organisation du Groupe
et la cartographie des risques majeurs, il décline un programme
d’audit des entités autonomes de gestion d’actifs (société,
succursale ou filiale) et d’audit des fonctions transverses métiers
et support, permettant une couverture de chaque thématique sur
un horizon de trois ans au moins.



Activités de valorisation
des investissements

2.3.6

Dispositifs de valorisation mis en place
dansle cadre des activitésde Tikehau IM

Les outils de valorisations utilisés pour les valorisations sont les
outils eFront®, Fusioninvest®, Bloomberg® (en tant que
fournisseur d’informations, mettant notamment a disposition des
offres de marché ou des valorisations d’instruments) et Markit®,
en tant que fournisseur de données de crédit, principalement
pour les préts liquides.

Les processus de valorisation impliqguent a la fois les
gestionnaires de portefeduille, les équipes du middle office et les
équipes des risques.

Les méthodes de valorisation sont définies par nature d’actif et
notamment :

e |es instruments cotés sur un marché réglementé ou organisé
sont valorisés au cours de cl6ture du jour de la transaction ;

e |es obligations OTC sont valorisées sur la base du dernier prix
mid disponible sur Bloomberg ;

® |es instruments de type OPCVM ou FIA (voir le Glossaire
figurant  en  Section 10.7 du  présent  Document
d’enregistrement universel) sont valorisés sur la base de la
derniere valeur liquidative connue a la date de valorisation,
ajustée si nécessaire, des événements (appels en capital, etc.)
qui auraient pu intervenir entre la date de publication de la
valeur liquidative et la date de valorisation ;

e |es instruments en capital non cotés sont valorisés au prix
d’acquisition si la transaction est récente et qu'’il n’existe pas
d’indicateur de dépréciation. Une approche multicritere de
valorisation est sinon retenue ;

e |es obligations non cotées sont valorisées sur la base de la
valeur nominale et des intéréts courus, en I'absence
d’indicateur de dépréciation ;

e |es actifs immobiliers sont évalués tous les semestres sur la
base de valeurs d’expertise externes ; et

e |a valorisation des préts se fonde sur les prix communiqués
par Markit® quand ceux-ci sont disponibles ou d’autres
valorisations de brokers disponibles. En I'absence de données
marché observables, une valorisation sur une approche
marked-to-model est menée.

Capital markets strategies

Les valorisations des fonds des capital markets strategies sont
contrélées selon leur fréquence de liquidité (quotidienne,
hebdomadaire  voire  mensuelle). Les dépositaires et
administrateurs des fonds sont impliqués dans les travaux de
valorisation.

Les équipes de Tikehau IM contrdlent les valeurs des
instruments transmises par I'administrateur du fonds et
s’assurent que les positions de trésorerie de chaque fonds sont
correctement réconciliées. Des travaux sont également menés
sur le calcul des commissions de gestion et de surperformance
appliquées par part.

LLe Groupe a également mis en place des procédures de controle
ou de documentation en cas de modification manuelle de prix.

Dette privée

Les fonds de dette privée sont principalement constitués
d’instruments non-liquides ou de préts, dont les principes de
valorisation ont été rappelés précédemment.

FACTEURS DE RISQUES

Gestion des risques et dispositif de controle interne

Conformément aux principes d’indépendance requis par la
Directive AIFM (voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du
présent Document d’enregistrement universel), un Comité de
valorisation trimestriel a été mis en place pour revoir et contréler
les valeurs des actifs iliquides qui ne font pas l'objet d’'une
expertise indépendante tierce.

Le Comité peut se réunir plus fréquemment en tant que besoin.
Le Comité de valorisation est chargé de contrbler et de valider
les évaluations des actifs dans les fonds de dette privée gérés
par Tikehau IM. Le Comité supervise le contrble des
valorisations.

Le Comité de valorisation est composé d’un Directeur général, et
ou du Président de Tikehau IM, du responsable des risques, du
co-chief investment officer (co-ClO), du responsable de la
conformité, du responsable du middle office et des gérants de
I'activité de dette privée.

Le responsable des risques est responsable de I'organisation de
ce Comité, et a notamment pour réle de s’assurer ()de la
présence et participation de ses membres, (i) de la qualité des
documents de valorisation présentés et de la permanence des
méthodes utilisées, et (i) de la transcription des décisions de
valorisations retenues dans des comptes rendus.

Les équipes de middle office contrélent, sur la fréquence de
publicité de la valeur liquidative du fonds, que les éléments de
valorisation retenus par le dépositaire sont conformes aux
décisions prises et que I'ensemble des éléments de clbture ont
correctement été intégrés.

Immobilier/actifs réels

Les valorisations des fonds immobiliers se fondent sur des
valorisations externes indépendantes regues selon une
fréquence semestrielle.

Conformément aux principes d’indépendance requis par la
Directive AIFM (voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du
présent Document d’enregistrement universel), un Comité de
valorisation trimestriel a été mis en place pour revoir et contréler
les valeurs des actifs immobiliers investis dans les fonds.

Le Comité peut se réunir plus fréquemment en tant que besoin.
Le Comité de valorisation est chargé de contrbler et de valider
les évaluations des actifs dans les fonds immobiliers gérés par
Tikehau IM. Le Comité supervise le contrdle des valorisations.

Le Comité de valorisation est composé du Président de Tikehau
IM, du responsable des risques, du co-chief investment officer
(co-ClO), du responsable de la conformité, des Directeurs
généraux de Tikehau IM, du responsable du middle office et des
gérants de I'activité immobiliere.

Le responsable des risques est responsable de I'organisation de
ce Comité, et a notamment pour réle de s’assurer ()de la
présence et participation de ses membres, (i) de la qualité des
documents de valorisation présentés et de la permanence des
méthodes utilisées, et (i) de la transcription des décisions de
valorisations retenues dans des comptes rendus.

Les équipes de middle office contrblent, sur la fréquence de
publicité de la valeur liquidative du fonds, que les éléments de
valorisation retenus par le dépositaire sont conformes aux
décisions prises et que I'ensemble des éléments de clbture ont
correctement été intégrés.

Private equity

Les fonds de private equity sont principalement constitués
d’instruments de capital non cotés, dont les principes de
valorisation ont été rappelés précédemment.
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Gestion des risques et dispositif de controle interne

Conformément aux principes d’indépendance requis par la
Directive AIFM (voir le Glossaire figurant en Section 10.7 du
présent Document d’enregistrement universel) un Comité de
valorisation trimestriel a été mis en place pour revoir et contréler
les valeurs des actifs illiquides qui ne font pas I'objet d'une
expertise indépendante tierce.

Le Comité peut se réunir plus fréquemment en tant que besoin.
Le Comité de valorisation est chargé de contrbler et de valider
les évaluations des actifs dans les fonds de dette privée gérés
par Tikehau IM. Le Comité supervise le contréle des
valorisations.

LLe Comité de valorisation est composé d’un Directeur général au
moins de Tikehau IM, du responsable des risques, du co-chief
investment officer (co-ClO), du responsable de la conformité, du
responsable du middle office et des gérants de I'activité de
private equity.

Le responsable des risques est responsable de I'organisation de
ce Comité, et a notamment pour role de s’assurer () de la
présence et participation de ses membres, (i) de la qualité des
documents de valorisation présentés et de la permanence des
méthodes utilisées, et (i) de la transcription des décisions de
valorisations retenues dans des comptes rendus.

Les équipes de middle office contrdlent, sur la fréquence de
publicité de la valeur liquidative du fonds, que les éléments de
valorisation retenus par le dépositaire sont conformes aux
décisions prises et que I'ensemble des éléments de clbture ont
correctement été intégrés.

Dispositif de valorisation mis en place dans
le cadre des activités de Tikehau Capital Europe

Les outils de valorisation utilisés sont les outils Markit®, en tant
que fournisseur de données de crédit, principalement pour les
préts liquides et potentiellement Bloomberg® (en tant que
fournisseur d’informations, notamment d’offres de marché ou de
valorisations d’instruments).

LLe Comité de valorisation est chargé de superviser les processus
de valorisation des investissements réalisés par les entités
gérées par Tikehau Capital Europe ; il dispose du pouvoir de
décision en cas de désaccord, le Director de Tikehau Capital
Europe membre du Comité restant décisionnaire en cas
d’arbitrage final.

Le Comité de valorisation se tient sur une base mensuelle. Il est
composé d’'un Director de Tikehau Capital Europe, du
responsable des risques, du responsable de la conformité
Groupe ainsi que du responsable des opérations qui présente
ses travaux.
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Dispositifs de valorisation mis en place
dansle cadre des activités de Sofidy

Principes généraux

La valorisation des actifs immobiliers s’appuie sur les travaux des
experts immobiliers mandatés par chaque fonds sous gestion.
Les avis de valeur produits par les experts constituent le socle de
la procédure de valorisation. Si Sofidy n’a pas développé d’outil
interne spécifique pour la valorisation des actifs immobiliers, elle
procede en revanche systématiquement a une revue critique des
avis de valeur (et de I'ensemble des hypothéses sous-jacentes)
produits par les experts immobiliers, selon le processus décrit
ci-dessous. A cette occasion, Sofidy procéde ponctuellement a
des valorisations internes selon la méthode des comparables et
la méthode d’actualisation des cashflows.

Les travaux des experts immobiliers sont remis sous forme de
fichiers électroniques exploitables sous Excel au minimum un
mois avant les réunions conclusives qui ont lieu avec les experts.
La revue critique des expertises annuelles se déroule donc en
général entre le 15 novembre et le 15 décembre de chaque
année. Outre des vérifications de périméetre opérées par la
Direction de la gestion immobiliere, la revue critique consiste
principalement en :

e une revue des hypothéses retenues par les experts au regard
des conditions de marché connues par la Direction des
investissements et la Direction de la gestion immobiliere en
matiere d’investissement immobilier et de gestion locative ;

e une revue des hypotheses retenues par les experts au regard
de I'ensemble des évenements de gestion intervenus depuis la
derniere campagne d’expertise (relocations, renouvellements,
cessions de baux, travaux, négociations avec les
locataires, etc.) ;

® une revue des hypotheses retenues par les experts en termes
de taux de capitalisation et d’évolution de ces taux de
capitalisation ; a cette occasion la Direction de la gestion
immobiliere  interroge  également la  Direction  des
Investissements ;

® une revue des « palmares » (les plus faibles et les plus forts
taux de capitalisation, les plus fortes hausses ou baisses de
valeur d’expertise depuis la derniere campagne d’expertise,
les plus fortes hausses ou baisses de valeur locative de
marché depuis la derniere campagne d’expertise, etc.) ;

e une revue des méthodes utilisées par les experts.

Lorsque la fréquence d’établissement de la valeur liquidative
d’un OPCI ou d’'un OPPCI ou de tout autre FIA détenant des
actifs immobiliers est supérieure a celle des expertises, et en
I'absence de valeur d’expertise a la date d’établissement de la
valeur liquidative, Sofidy procede a une revue critique du
patrimoine immobilier afin d’identifier les éventuelles évolutions
significatives des facteurs impactant la valorisation des
immeubles (modification sensible de I'état locatif, travaux tres
importants, changements significatifs de conditions de
marché...) pour ajuster les valeurs des actifs concernés. A
défaut, la derniere valeur d’expertise disponible est retenue par
Sofidy.



Les actifs immobiliers acquis indirectement a travers une SCI
sont valorisés en multipliant le montant de I'actif net réévalué et
des comptes courant d’associés par le pourcentage de
détention du fond dans la SCI.

Relations avec les experts

Les experts immobiliers sont sélectionnés via une procédure
d’appel d’offres et selon les principes de best selection et de
best execution. Schématiquement, les relations avec les experts
sont les suivantes :

e définition du cadre contractuel d’intervention ;

e communication aux experts de I'ensemble des informations
nécessaires a I'accomplissement de leur mission (validation de
périmétre, nouvelle acquisition, état locatif, etc.) ;

e restitution par les experts d’'un tableau de synthese de leurs
travaux ;

® revue critique par les équipes de Sofidy et échange avec les
experts ;

e réunion de restitution finale et remise des rapports détaillés,
contréle de I'ensemble du processus par le Comité
valorisation.

Modalités et périodicité

e SCPI : Les expertises des actifs sont réalisées a I’acquisition et
tous les cing ans et actualisées tous les ans conformément
aux dispositions 1égales et réglementaires en vigueur.

e OPCI : Les expertises des actifs sont réalisées tous les ans et
actualisées tous les trimestres conformément aux dispositions
légales et réglementaires en vigueur.

e OPPCI : Les expertises des actifs sont réalisées tous les ans et
actualisées tous les semestres conformément aux dispositions
|égales et réglementaires en vigueur.

e Autre FIA Immobilier : Le rythme des expertises des actifs est
fixé par le Directoire en concertation avec les organes de
gouvernance des différents FIA. Les campagnes d’expertise
sont pilotées par les équipes la Direction de la gestion
immobiliere en lien avec le Directoire, la Direction financiere et
la Direction des investissements.

Dispositifs de valorisation mis en place
dans le cadre des activités d’investissements directs

Le portefeuille d’investissements directs fait I'objet d’une revue
trimestrielle d’activité, au cours de laquelle une analyse des
performances ainsi que des événements pouvant faire évoluer
I'appréciation de chaque ligne est faite. Sont présents a cette
revue trimestrielle I'’équipe d’investissement et des représentants
de la Direction financiere.

Le cas échéant, des analyses complémentaires sont menées,
afin d’identifier des conséquences potentielles et revalorisations
ou dévalorisations si elles sont significatives.

De maniére semestrielle, un processus de valorisation est mené
sur 'exhaustivité des lignes en portefeuille.
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Les valorisations selon

sous-jacent sur :

reposent, la nature de chaque

® des éléments de marché directement observables comme les
cours de Bourse pour les sociétés cotées ou les
investissements non cotés dont le sous-jacent principal est
coté ;

e des valeurs d’experts externes quand elles sont disponibles ;

e |es dernieres valeurs liquidatives communiquées par les
gérants des fonds dans lesquels la Société a investi. Ces
données peuvent étre auditées ou non. Ces valeurs sont
ajustées, si  nécessaire, des événements (appels en
capital, etc.) intervenues entre la date de publication de la
valeur liquidative et la date de valorisation ;

e des transactions récentes pouvant étre analysées comme des
indications de juste valeur ; et

e des modeles internes de valorisation fondés sur des
approches multicriteres qui font I’'objet d’une revue critique par
les équipes de la Direction financiere.

La synthése de ces travaux est reflétée dans la présentation des
comptes concernés.

Afin de tenir compte de la forte diversité du portefedille, il a été
institué un Comité de valorisation appelé a se réunir lors de la
préparation des clétures annuelles et semestrielles. Le Comité de
valorisation est composé des membres du Comité d’allocation
du capital. Il a pour principales missions de :

e revoir, apprécier et contrler les valorisations des
investissements non cotés en portefeduille ;

e réaliser les arbitrages nécessaires et délibérer sur les points
sensibles ;

® apprécier la permanence des méthodes de valorisation dans le
temps ; et

e apprécier la cohérence des méthodes de valorisation entre les
différentes participations du portefeuille.

Les conclusions du Comité sont intégrées dans un compte
rendu qui s’appuie sur I'analyse préalablement préparée et revue
par la Direction financiére a la suite de I'analyse des supports
préparée en amont par les équipes d’investissement ou des
valeurs liquidatives communiquées par les fonds dans lesquels la
Société a investi.

Les Commissaires aux comptes ont acces aux analyses et
documents supportant les valorisations, et peuvent échanger
avec les équipes d’investissement dans le cadre de leurs travaux
de revue des comptes.

A la date du Document d’enregistrement universel, le Comité de
valorisation est composé des membres du Comité d’allocation
du capital et revoit I'ensemble des justes valeurs des lignes
d’investissement composant le portefeuille non courant de
Tikehau Capital.
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2.3.7

Le systeme d’information de Tikehau Capital est construit sur les
principes suivants : disponibilité, intégrité et sécurité :

Architecture et sécurité informatique

e disponibilité : Plusieurs technologies connues et éprouvées
sont utilisées par le Groupe. D’une part, la virtualisation des
services permet de s’affranchir  completement  des
caractéristiques physiques d’un serveur. Il est ainsi possible de
redémarrer un service depuis n’importe quel serveur, méme si
un serveur physigue tombe en panne. D’autre part, la mise en
cluster des services permet de détecter et de basculer
automatiquement d’'un noeud a I'autre du cluster en cas de
panne physique. Enfin, I'ensemble du matériel bénéficie d’une
garantie pieces et main-d’ceuvre, avec intervention sur site en
moins de 4 heures, 7 jours sur 7 et 24 heures sur 24 ;

e intégrité : L’ensemble des données ainsi que des informations
systeme sont consolidées sur une technologie de stockage de
type « SAN » (Storage Area Network). Cette technologie est
constituée de plusieurs serveurs constituant une ferme de
stockage, I'ensemble étant hautement redondant et offrant
plus de 100 téraoctets de stockage. En cas de
dysfonctionnement sur I'un des disques, I’équipement envoie
des alertes. Les équipements sont en support aupres du
constructeur, avec un remplacement des pieces en moins de
quatre heures, tous les jours de I'année jusqu’en 2022. En cas
de défaillance d'un élément, le systéme reconstruit
immédiatement la redondance sur les éléments restants. Le
systeme est tel qu'il peut perdre un serveur complet sans
interruption de service. Chaque jour, des sauvegardes sont
réalisées, permettant ainsi de restaurer en quelques minutes
des informations qui auraient pu étre supprimées
accidentellement ou par une personne mal intentionnée. Les
sauvegardes sont stockées sur une baie de disques différente
et sur bande. Par ailleurs, chaque équipement possede un
jumeau, les données du site de Paris étant par exemple
dupliquées sur le site de Londres. Des clichés sont répliqués
tous les jours sur les équipements jumeaux. En cas de panne
majeure du systeme ou de vol, il est ainsi possible de
récupérer en moins d’une demi-journée I'ensemble des
informations.

e sécurité : La sécurité des systemes d’information est au coeur
des préoccupations du Groupe et de ses processus. A ce
titre, Tikehau Capital investit aussi bien dans les outils que
dans les processus dédiés a la cybersécurité et dispose a ce
titre d’'une équipe interne dédiée a la gestion des risques de
cybersécurité. L’arsenal défensif mis en place se compose de
plusieurs éléments incluant notamment (i) des systémes de
suivi rigoureux des vulnérabilités, (i) des campagnes régulieres
de sensibilisation des collaborateurs, (jii) la mise en place de
systemes  d’authentification  forte,  (iv) I'évaluation  des
fournisseurs sur les critéeres de sécurité informatique ou (v) la
mise en place de routine de contréle incluant I'agrégation
d’évenements a des fins de détection ou d’investigation. Un
effort particulier d’explication et de pédagogie est mené
aupres des collaborateurs et les parties prenantes externes
afin de renforcer la sensibilisation de chacun a ces
problématiques.

Si les locaux venaient a étre totalement détruits ou inaccessibles,
Tikehau Capital est a méme de redémarrer en moins d’une
journée son systeme d’information, et d’accéder a 'ensemble de
ses données.

Les procédés mis en ceuvre, dans de telle catastrophe, sont les
suivants :

e |es équipements jumeaux évoqués ci-avant, hébergés sur un
site distinct, contenant toutes les données et qui, jusqu’a
présent, fonctionnaient de maniere « passive », sont désormais
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déclarés « actifs ». Pour éviter tout risque de confusion, la
réplication avec I'’équipement du site détruit est désactivée ;

e des serveurs physiques en stand-by sont également présents
sur le site de secours : ceux-ci sont configurés pour accéder a
I'équipement de données et préts a étre activés. Grace a la
technologie de virtualisation décrite précédemment, les
services sont redémarrés sur ces serveurs physiques ;

e une fois les services redémarrés, il reste ensuite a rediriger le
trafic des courriels vers le site de secours. Pour cela, les
«DNS » (Domain Name Servers ou Serverus de Noms de
Domaine sur Internet) dont les domaines appartiennent a
Tikehau Capital sont modifiés, notamment en renseignant les
adresses « IP » (Internet Protocol) ;

e |a majorité des collaborateurs est maintenant équipée d’un
ordinateur portable et d’un téléphone portable permettant de
se connecter a distance quelle que soit la localisation ;

e |es collaborateurs peuvent également se connecter a distance
au moyen de la technologie Citrix® ou via des VPN SSL ;

e une partie des informations utilisées au sein du Groupe étant
obtenue via Bloomberg®, il est possible de réinstaller en
quelques minutes I'application sur n’importe quel ordinateur et
d’accéder a I'ensemble des services. Les données de type
Market Data continuent a étre disponibles pendant la
procédure de back-up.

Des tests des systemes informatiques sont repartis sur I'année.
lls comportent différentes thématiques : accés a distance des
serveurs par canaux sécurisés (en cas d’indisponibilités des
locaux), restauration des données anciennes sauvegardées
(temps, qualité, etc.), coupure partielle de
machines/serveurs, etc.

Enfin, un plan de continuité d’activité (« PCA») a été mis en
place. Le PCA décrit les procédures a suivre en cas de sinistre.
Selon la gravité¢ et la durée du sinistre, les équipes sont
relocalisées : travail a distance pour les fonctions ne nécessitant
pas un acces aux marchés financiers, travail a partir d’un site de
repli pour la gestion et le middle office notamment.

2.3.8 Prévention des manquements

d’initiés et conformité

En raison de ses activités, le Groupe (et particulierement les
entités régulées), est soumis a des obligations de conformité
particulierement exigeantes.

Dans le cadre de I'admission des actions de la Société sur le
marché réglementé d’Euronext Paris, une charte de déontologie
boursiere a été adoptée par le Conseil de surveillance de la
Société. Elle a pour objet de rappeler la réglementation
applicable aux mandataires sociaux, aux personnes assimilées,
aux initiés permanents ainsi qu’aux initiés occasionnels en
matiere boursiere. Elle rappelle les lois et reglements en vigueur
en la matiere, ainsi que sur les sanctions administratives et/ou
pénales attachées au non-respect de ces lois et reglements, et
prévoit la mise en place des mesures préventives de nature a
permettre a chacun d’investir en titres, la Société tout en
respectant les regles relatives a I'intégrité du marché.

Un Code d’éthique a été adressé a tous les collaborateurs du
Groupe. Il vise a préciser quelles sont les obligations des
collaborateurs du Groupe pour respecter la réglementation en
vigueur et pour respecter I'éthique propre au service gestion
pour compte de tiers et a I'environnement des sociétés cotées.
Cette procédure prend sa source dans la réglementation qui
régit les activités de Tikehau Capital mais également dans les
regles de bonne conduite communément admises par la
profession et notamment les associations professionnelles de
référence dont Tikehau Capital est adhérent.



Les principaux themes abordés dans ce Code d’éthique visent :

e |e dispositif de gestion et de protection des informations
confidentielles et/ou privilégiées et la confidentialité (sécurité
physique, clean desk policy et obligation de confidentialité
professionnelle notamment) ;

® |es regles de communication écrite et utilisation des médias
sociaux ;

® |es transactions personnelles ;

e les regles, invitations et autres avantages offerts aux
collaborateurs ;

e |e dispositif de lutte contre le blanchiment et le financement du
terrorisme et le dispositif de contrble relatif aux abus de
marché ;

® |es procédures de dénonciation de situations potentiellement
en non-conformité.

En outre, les contraintes réglementaires (ainsi que, le cas

échéant, les contraintes propres a certains fonds/mandats telles

qu’elles peuvent étre prévues par la documentation constitutive)
conduisent les entités régulées de Tikehau Capital a :

e identifier les situations de conflit d’intéréts ;

e gérer les situations de conflit d’intéréts ;

e consigner les résolutions prises pour parvenir a la gestion des
conflits (recueil de conflits) ; et

fournir la transparence requise auprés des clients-investisseurs
de la résolution des conflits.

Des conflits d’intéréts peuvent également étre soulevés lorsque
des entités du Groupe ou leurs salariés sont dans des situations
dans lesquelles lesdites entités ou salariés peuvent obtenir un
gain financier ou éviter une perte financiere au détriment des
avoirs des clients-investisseurs.

Concernant plus particuliecrement la gestion des conflits
d’intéréts, Tikehau Capital a mis en place une politique afin
d’éviter les situations présentant un risque de conflit d’intéréts et
de gérer les différents intéréts en présence lors de la fourniture
des services d’investissements aux clients-investisseurs.

La Direction de la conformité et du contrdle interne du Groupe
transmet a toutes les sociétés de Tikehau Capital, y compris
leurs Directeurs, toutes informations nécessaires a la prévention
des conflits d’intéréts potentiels. Elle met a jour cette procédure
de gestion et de prévention des conflits d’intéréts ainsi qu’un
recueil de 'ensemble des cas de conflits qui se sont présentés et
qui ont donné lieu a une résolution. Le cas échéant, le recueil
pourra servir a démontrer que la résolution du conflit a fait
prévaloir les intéréts du client. Enfin, I'organisation des activités
réglementées du Groupe se réalise selon des modes opératoires
précis qui évitent de se mettre en situation de conflit d’intéréts.

Tikehau IM et Tikehau Capital Europe ont mis en place une
procédure d’allocation des investissements réalisés pour les
comptes des fonds d’investissement gérés ou conseillés et des
mandats leur ayant été confiés par des tiers investisseurs. Ces
allocations sont documentées de maniere a démontrer qu’elles
respectent les intéréts et les regles de loyauté a I'égard des
clients-investisseurs (investisseurs des fonds et mandants) de
ces structures du Groupe. L’application de la politique
d’allocation est validée et contrdlée par les équipes de
conformité et de contrOle interne.

Lorsqu’une opportunité  d’investissement est éligible a la
stratégie d’investissement de plusieurs fonds ou mandats, le
gestionnaire doit préparer une pré-allocation sur les différents
véhicules d’investissement et mandats en appliquant les regles
ci-dessous :

e |a capacité d’investissement de chacun des fonds/mandats
qui peuvent prétendre a I'investissement ;
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® |es contraintes de gestion spécifiques a chaque fonds/mandat
(contraintes réglementaires, contractuelles ou statutaires) ; et

e |a maturité des fonds/mandats eu égard a la période
d’investissement.

Procédures de contrdle interne
relatives a l'élaboration et au
traitement de l'information
comptable et financiére de Tikehau
Capital

239

La présente section décrit les procédures de contrdle interne
relatives a [I'élaboration et au traitement de [Iinformation
comptable et financiere de Tikehau Capital telles qu’elles existent
a la date du présent Document d’enregistrement universel.

Equipes impliquées dans le processus d’élaboration et
de traitement de l'information comptable et
financiére de Tikehau Capital

Direction financiére de Tikehau Capital Advisors

La Direction financiere de la société Tikehau Capital Advisors
assure la responsabilité des pdles de compétence en matiere de
comptabilité et de consolidation, financement, de trésorerie, de
contréle financier, de suivi du portefeuille d’investissement de
second niveau et de controle interne financier.

Recours a des experts-comptables externes

Le Groupe a recours a des cabinets d’expertise comptable
externes pour I'établissement des comptes sociaux de certaines
de ses entités, ce qui permet d’assurer un controle régulier, en
collaboration avec Tikehau Capital Advisors, des pieces
comptables et du traitement des opérations impactant le
Groupe.

Information et communication

La Société définit, pour chaque cléture trimestrielle, semestrielle
ou annuelle, un calendrier planifiant les procédures spécifiques a
I'élaboration de Iinformation financiere et comptable et
définissant les responsabilités de chaque acteur dans la
préparation et le traitement de I'information financiere.

Les arrétés comptables trimestriels donnent lieu a la préparation
d’états financiers synthétiques qui sont analysés sous la forme
d’une note a destination du management.

Lors des clétures annuelles et semestrielles, les équipes de la
Direction  financiere se réunissent avec les équipes
d’investissement afin de revoir les propositions de valorisations
des investissements en portefeuille de Tikehau Capital. Ces
revues sont ensuite présentées aux membres du Comité de
valorisation de Tikehau Capital pour validation (voir ci-avant) par
ce Comité de valorisation. Les provisions de produits et charges
sont également arrétées par les équipes comptables sur la base
des déclarations remontées par les équipes engageant les
dépenses.

Une analyse de la trésorerie et des financements est préparée de
maniere hebdomadaire afin de suivre I'application de la politique
d’investissement et de financement de la Société. Elle est
rapprochée de maniere trimestrielle avec les états comptables.
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Systémes d’information

Systéme d’information comptable

Le Groupe a déployé sur le périmétre de ses principales sociétés
opérationnelles frangaises un outil comptable et de reporting
intégré Oracle Cloud®. Ce progiciel permet d’intégrer tous les
mois ou trimestres les informations financieres de gestion et de
comptabilité utiles a la préparation des comptes et au pilotage
opérationnel. L’objectif est de déployer a terme un ouitil
comptable sur I'ensemble du périmetre du Groupe, qui
permettra de répondre, de maniere plus performante et plus
automatisée, aux exigences de fiabilité, de disponibilité et de
pertinence de l'information comptable et financiere pour les
différentes données utilisées pour le pilotage interne (suivi
budgétaire, etc.) et la communication externe.

Un outil de consolidation SAP-BFC® a également été mis en
place fin 2019 afin de permettre aux équipes de préparer les
comptes consolidés en interne.

Outils de suivi des investissements

Le Groupe a déployé fin 2019 I'intégration de la gestion de son
portefeuille d’investissement dans I'outil eFront®.

Outils de suivi de la trésorerie et des financements

Le Groupe a déployé dans certaines de ses entités I'outil de
trésorerie Sage-XRT® pour suivre les flux bancaires et les
prévisions de trésorerie. Ce systeme est interfacé avec I'outil de
suivi des investissements, pour linterprétation comptable de
ces flux.

Planification, pilotage et processus de reporting

Le processus d’élaboration budgétaire est organisé de maniere
annuelle durant le quatrieme trimestre; les responsables
opérationnels des activités établissent chacun un budget annuel
qui est discuté avec et validé par le management.

Un suivi des performances est réalisé de maniere trimestrielle (et
mensuelle pour quelques agrégats clés) intégrant notamment
une analyse des réalisations par rapport aux prévisions estimées.

Procédures d’arrété des comptes annuels
et consolidés

La préparation des arrétés de comptes de la Société et de ses
filiales est réalisée soit par les équipes internes de Tikehau
Capital Advisors et/ou des filiales de Tikehau Capital, soit
externalisée aupres d’experts-comptables locaux.

Les comptes consolidés du Groupe a fin décembre 2020 ont été
réalisés par les équipes internes de Tikehau Capital Advisors.

Les comptes annuels de la Société sont établis conformément
aux principes comptables résultant de la réglementation en
vigueur (Recommandation no 99-01 du Conseil national de la
comptabilité).

Les comptes consolidés sont établis conformément aux
principes IFRS.

La Direction financiere effectue une revue des comptes des
sociétés du Groupe préparés afin de valider la fiabilité et la

pertinence de I'information comptable et financiere pour les
différentes données utilisées pour le pilotage interne et la
communication externe. Elle veille au respect et a I’'hnomogénéité
des méthodes comptables.

La Direction financiere effectue également une revue des
éléments transmis pour les besoins de la consolidation afin
d’identifier, le cas échéant, les retraitements nécessaires entre
les comptes individuels et les comptes consolidés. Ces
retraitements sont détaillés par société et font I'objet d’une revue
par les équipes de la Direction financiere.

Les principes comptables font l'objet d’'une revue chaque
trimestre au regard des nouvelles évolutions réglementaires.
D’une maniere générale, les questions ayant trait aux domaines
juridique, fiscal et social sont traitées avec I'appui des services
spécialisés.

Chaque filiale gére les particularités locales, assure le contrble
comptable et les obligations de conservation des informations et
données concourant a la formation des états comptables et
financiers, selon les regles locales en vigueur.

Activités de controle

Les opérations font I'objet de contréles partiels ou plus
approfondis, de réunions d’échanges, de discussions de la part
des intervenants de premier niveau jusqu’aux Commissaires aux
comptes, voire aux spécialistes juridiques et fiscaux si
nécessaire. Ces différents intervenants présentent, le cas
échéant, leurs remarques aux responsables compétents qui en
tirent les mesures appropriées. La Direction financiere s’assure
de la cohérence des remontées d’information des filiales avant
agrégation des résultats, de I'enregistrement des écritures de
consolidation et des retraitements effectués.

L’analyse des retraitements de consolidation et des aspects
comptables pouvant avoir un impact significatif sur la
présentation des états financiers sont revus par la Direction
financiere et les Commissaires aux comptes dans le cadre de
leurs travaux.

Communication financiére et comptable

Depuis I'admission des actions de la Société aux negociations
sur le marché réglementé d’Euronext Paris, la communication est
placée sous la responsabilité de la Gérance qui contrble les
informations avant leur publication.

Un échéancier récapitulant ces obligations périodiques de la
Société a été mis en place et est diffusé en interne aux équipes
participant plus spécifiquement a la communication financiere.
Parallelement, les équipes de la Direction financiere ont mis en
ceuvre la formalisation d’un calendrier comptable et financier
permettant de garantir le respect des échéances annonceées.

LLes procédures relatives au contréle de I'information financiere et
comptable reposent sur :

informations
les équipes

e |les contrOles trimestriels de I'ensemble des
comptables et financieres préparées par
comptables ou de la Direction financiere ;

e |es contrbles semestriels menés par les Commissaires aux
comptes ; et

® |arevue des états financiers par la Direction de I'audit interne.
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24 PROCEDURESJUDICIAIRES