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Madame, 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par décision de l’associée fondatrice de la 
société A.S.L.S SAS concernant l’apport en nature devant être effectué par madame Alexandra 
HENOCHSBERG dans le cadre de la création de la société, nous avons établi le présent rapport 
sur la valeur de l’apport prévu à l’article L 225-8 du code de commerce. 

Les conditions des présents apports ont été arrêtées dans le projet de traité d’apport de la société 
conclu entre les parties ainsi que dans le projet de statuts constitutifs. 

Il nous appartient d’exprimer une conclusion sur le fait que la valeur de l’apport n’est pas 
surévaluée. À cet effet, nous avons effectué nos diligences selon la doctrine professionnelle de la 
Compagnie nationale des commissaires aux comptes applicables à cette mission. Cette doctrine 
requiert la mise en œuvre de diligences destinées, d’une part, à apprécier la valeur des apports, à 
s’assurer que celle-ci n’est pas surévaluée et à vérifier qu’elle correspond au moins à la valeur 
nominale des actions à émettre par la société bénéficiaire de l’apport augmentée éventuellement 
de la prime d’émission. 

A aucun moment, nous ne nous sommes trouvés dans l’un des cas d’incompatibilité, d’interdiction 
ou de déchéance prévus par la loi. 

 

Notre mission prenant fin avec le dépôt du rapport, il ne nous appartient pas de mettre à jour le 
présent rapport pour tenir compte des faits et circonstances postérieurs à sa date de signature. 

 

Notre rapport est établi selon le plan suivant : 

1. Présentation de l’opération et description des apports ; 

2. Diligences accomplies et appréciation de la valeur des apports ; 

3. Conclusion. 

 
  



1  Présentation de l’opération et description des apports 

 

1.1. Contexte et objectif de l’opération. 

Le présent apport de titres envisagé par madame Alexandra HENOCHSBERG concerne l’apport 
en nature de 1.000 parts sociales qu’elle détient dans la société à responsabilité limitée AD 

VITAM au profit de la société A.S.L.S SAS. 

Cette opération s’inscrit dans le cadre d’une réorganisation capitalistique de la société dont les 
titres sont apportés.  

1.2. Parties en présence 

1.2.1. Apporteur 

Il est prévu que madame Alexandra HENOCHSBERG apporte à la SAS A.S.L.S 22,52 % du 
capital de la société AD VITAM SARL. 

1.2.2. Société dont les titres sont apportés 

La société AD VITAM est une société à responsabilité limitée au capital de 93.240 € ayant son 
siège social au 71, rue de la Fontaine au Roi – 75011 Paris, immatriculée au registre du commerce 
et des sociétés de Paris sous le numéro 421 322 868. 

La Société a pour objet la distribution de films cinématographiques. 

La société n’a consenti, à ce jour, aucun droit ou émis aucune autre valeur mobilière susceptible 
de permettre l’attribution ou la souscription de droits sur son capital. 

Son capital social s’élève à la somme de 93.240 €, divisé en 4.440 parts sociales de 21 € de valeur 
nominale.  

1.2.3. Société bénéficiaire de l’apport 

La société A.S.L.S est une société par actions simplifiée au capital de 450.450 € ayant son siège 
social au 71, rue de la Fontaine au Roi – 75011 Paris, société en formation. 

La société A.S.L.S a pour objet : 

- la prise de participation dans toutes entreprises commerciales, industrielles, financières ou 
autres, françaises ou étrangères, créées ou à créer, par tout moyen, notamment par voie de 
création, d'apport, de souscription, d'achat d'actions ou de parts sociales, de fusion, de société 
en participation ou de groupement ; 

- la détermination et la mise en œuvre de la politique générale du groupe ainsi constitué et 
l'animation des sociétés qu’elle contrôle exclusivement ou conjointement ou sur lesquelles 
elle exerce une influence notable en participant activement à la définition de leurs objectifs 
ou de leur politique économique ; 



- la prestation de conseils et d'assistance en matière technique, financière et administrative ainsi 
qu'en matière de gestion des participations et de prise de participations ; 

- la gestion de son patrimoine immobilier et mobilier ; 
- l'octroi de toutes cautions ou garanties au profit de toute société de son groupe ou dans le 

cadre de l'activité normale de toutes sociétés de son groupe et toutes opérations autorisées 
aux termes de l'article L.511-7, 3 du Code monétaire et financier ; 

- et plus généralement, toutes opérations commerciales ou financières, industrielles, civiles, 
mobilière ou immobilières, notamment, mais pas exclusivement, celles pouvant se rattacher 
directement ou indirectement aux objets ci-dessus ou susceptibles d’en favoriser la 
réalisation. 

1.3. Description de l’opération 

Les modalités de réalisation de l’apport sont exposées dans le projet de traité d’apport. 

1.3.1. Caractéristiques de l’apport 

La valeur d’apport des titres de la société AD VITAM a été effectuée par référence à la valeur des 
actions apportées, à la date de réalisation de l’apport, telle que détaillée dans le projet de traité 
d’apport. 

La valeur de 100 % des titres de la société AD VITAM a été retenue pour 2.000.000 €. Cette 
valeur a été notamment déterminée sur la base de : 

- La valorisation de l’activité de distribution de films cinématographiques ; 
- La valorisation des différentes filiales de la société. 

Il en ressort une valorisation de 450.450 € représentant 22,52 % du capital de la société 
ADVITAM apporté. 

S’agissant d’apports de titres détenus par une personne physique, les titres seront apportés à leurs 
valeurs réelles. 

 

1.3.2 Rémunération de l’apport 

En rémunération de l’apport des titres, il sera attribué à : 

- Alexandra HENOCHSBERG , 45.045 actions ordinaires de 10 € valeur nominale chacune, 
créées à cet effet, émises par la société A.S.L.S SAS bénéficiaire de cet apport. 

Il ne sera octroyé aucun avantage particulier dans le cadre des apports et de leur rémunération. 

1.3.3 Régime juridique et fiscal de l’opération 

L’apport est effectué sous le régime juridique de droit commun des apports en nature purs et 
simples tel que fixé par les dispositions de l’article L 225-8 du Code de commerce et des textes 
pris pour son application. 



En application des dispositions de l’article 150-0 B ter du code général des impôts, l’apport des 
titres étant réalisé en France au profit d’une société soumise à l’impôt sur les sociétés et 
l’apporteur remplissant les conditions requises par ledit article, l’apporteur bénéficierait du 
régime de report d’imposition de la plus-value d’apport dégagée.  

1.3.4 Avantages particuliers stipulés 

Il n'y a pas d'avantage particulier octroyé dans le cadre de l'apport en nature. 

 
  



2 Diligences accomplies et appréciation de la valeur des apports 

 

2.1. Diligences mises en œuvre par le commissaire aux apports 

Notre mission s'inscrit parmi les autres interventions définies par la loi et prévues par le cadre 
conceptuel de notre doctrine professionnelle.  

Elle a pour objet d'éclairer les futurs associés de la société A.S.L.S SAS sur la valeur des apports 
effectués par sa fondatrice.. En conséquence, elle ne relève pas d'une mission d'audit ou d'une 
mission d'examen limité. Elle n'implique pas non plus validation du régime fiscal applicable à 
l'opération. Elle ne saurait être assimilée à une mission de « due diligence » effectuée pour un 
prêteur ou un acquéreur et ne comporte pas tous les travaux nécessaires à ce type d'intervention. 
Notre rapport ne peut donc pas être utilisé dans ce contexte.  

Notre opinion est exprimée à la date du présent rapport qui constitue la fin de notre mission. Il ne 
nous appartient pas d'assurer un suivi des événements postérieurs survenus éventuellement entre 
la date du rapport et la date de signature des statuts constitutifs et du projet de traité d’apport. 

Nous ne formulons aucun avis d'ordre financier, patrimonial, fiscal, juridique ou comptable, de 
quelque nature que ce soit.  

Nous avons effectué les diligences que nous avons estimé nécessaires, au regard de la doctrine 
professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes applicable à cette 
mission.  

Nous avons notamment : 

- rencontré les personnes en charge de l’opération pour prendre connaissance de son contexte, 
des modalités comptables, juridiques et fiscales envisagées, en marge de l’examen du 
contenu du projet de contrat d’apport ; 

- nous avons examiné le projet de statuts constitutifs ;  

- nous avons examiné le projet de traité d’apport ;  

- exploité les informations juridiques relatives aux sociétés prenant part à l’opération et à 
l’opération elle-même ; 

- pris connaissance de l’activité de la société AD VITAM au regard des comptes annuels de 
l’exercice clos le 31 décembre 2019 ainsi que d’une situation comptable intermédiaire en 
date du 30/09/2020 qui nous ont été communiquées ; 

- pris connaissance de l’activité des différentes filiales de la société AD VITAM au regard 
des comptes annuels de l’exercice clos le 31 décembre 2019 qui nous ont été communiquées 
; 

 



- Analyser le rapport d’évaluation effectué par un expert dans le cadre de la succession de 
l’un des actionnaires historiques de la société AD VITAM ; 

- apprécié l’approche d’évaluation mis en œuvre par les parties ; 

- nous nous sommes assurés de la pleine et entière propriété des titres devant être apportés 
par une revue de la documentation juridique, et nous avons obtenu confirmation que ces 
titres seraient libres de tout nantissement ou autre restriction à leur pleine propriété et à leur 
libre transférabilité à la date de réalisation des apports ; 

- nous nous sommes fait confirmer qu'aucun fait ou évènement susceptible d'avoir une 
incidence financière significative sur la valeur des apports, n'était survenu. 

 

2.2. Appréciation de la méthode de valorisation de l’apport 

La valorisation des titres composant le capital de la société AD VITAM, a été réalisée par 
application d’une approche multicritère. 

- Une approche patrimoniale : les capitaux propres de la société s’élèvent à 2,892 M€ au 
30/09/2020 ; 

- Une approche basée sur la valeur de rendement : cette méthode capitalise le bénéfice 
distribué. Elle s'appuie sur une politique de versement de dividendes constante et part du 
principe que les dividendes futurs seront constants et voisins des dividendes déjà versés. Le 
dividende correspondant à l’année clos au 31/12/2019 fut de 79.920 €. En considérant un 
taux de capitalisation de 3%, il est ressort une valorisation de la société de 2,664 M€. 

- Une approche basée sur la détermination d’un goodwill : cette méthode se fonde sur l'actif 
net réévalué (hors fonds de commerce), auquel est ajouté le "goodwill", encore appelé 
"super-bénéfice". Ce super-bénéfice correspond à la différence entre la rentabilité qui aurait 
été attendue d'un placement sûr avec les actifs de l'entreprise et les bénéfices obtenus : c'est 
la notion de survaleur. Il a été retenu un taux de rentabilité de 18% attendu pour les capitaux 
investis. Il a également été retenu un taux d’actualisation de 16% pour la super-bénéfice. 
Cette méthode fait ressortir une valorisation de la société AD VITAM à hauteur de 2,234 

M€. 

2.3. Réalité de l’apport 

Dans le cadre de nos travaux, nous nous sommes assurés de la propriété par l’apporteur des titres 
apportés et nous nous sommes fait confirmer que les titres apportés seraient libres de tout 
nantissement ou autre restriction à leur pleine propriété et à leur libre transférabilité à la date de 
la réalisation des apports. 

 

 

 



2.4. Valeur globale des apports 

Synthèse des valorisations obtenues selon les méthodes :  

 

 

 

 

 

 

Nous notons qu’une décote de non-liquidité a été retenue à hauteur de 20%. S’agissant d’une 
participation minoritaire dans une société dont l’activité présente de fortes barrières à l’entrée, ce 
montant n’appelle pas de commentaires de notre part. 

Pour les besoins de l’opération, la valorisation de la société AD VITAM a été arrondie à 2.000.000 
€. 

3 Conclusion 

Sur la base de nos travaux, nous sommes d’avis que la valeur globale de l’apport retenue, soit 
450.450 € n'est pas surévaluée et en conséquence que celle-ci est au moins égale au montant de 
l’augmentation de capital de la société bénéficiaire.  

Ce rapport est émis dans un contexte de crise sanitaire liée à l’apparition du COVID-19 courant 
2020. Nous n’avons pas été en mesure d’estimer l’impact potentiel de cette crise sur les 
hypothèses retenues. 

Nous n’avons pas été informés de la stipulation d’avantage particulier. 

 

 

Fait à Paris, le 26 novembre 2020 

Le Commissaire aux Apports 

ISH Audit Conseil 

Jonathan Cabessa 
 

 

Valeur des capitaux propres (en k€) 100%

Patrimoniale 2 892

Valeur de rendement 2 664

Goodwill 2 234

Moyenne pondérée 2 597

Abbatement de non liquidité 20%

Valorisation AD VITAM 2 077






































