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Apport de titres de la société ILIAD

Apport d’actions de la société ILIAD
par Monsicur Xavier NIEL
i la société NJJ IIOLDING

Rapport des Commissaires aux Apports

A I'attention de ’associé unique,

En cxécution de la mission qui nous a été confiée par Ordonnances de Monsicur le Président du
Tribunal de Commerce de Paris en dates des 8 et 15 mars 2010, concernant I'apport d’actions
de la société ILIAD devant étre effectué par Monsieur Xavier NIEL au profit de la société NJJ
HOLDING, nous vous présentons notre rapport sur la valeur de I’apport proposé, prévu par
Iarticle L. 225-147 du Code dec commerce.

La valeur de ’apport proposé a été arrétée dans le projet de traité d’apport signé par les
représentants des sociétés concernées le 23 mars 2010.

1l nous appartient d’exprimer unc conclusion sur le fait que la valeur de Papport n’cst pas
surévaluée.

A cet effet, nous avons cffectué nos diligences sclon la doctrine professionnelle de la
Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes relative & cette mission ; cetle doctrine
requicrt Ja misc en ceuvre de diligences destinées & apprécier la valeur de Papport, & s’assurer
que celle-ci n’est pas surévaluée et & vérifier qu’elle correspond au moins & la valeur au
nominal des actions a émeittre par 1a société bénéficiaire de 1’apport augmentée de la soulte.

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

Nous vous prions de prendre connaissance de nos constatations et conclusion présentées
ci-aprés sclon le plan suivant :
1. PRESENTATION DE L'OPERATION ET DESCRIPTION DE L’APPORT

2, DILIGENCES ET APPRECIATION DE LA VALEUR DE L’APPORT

Rapport sur la valeur de Papport Page 1






R

frid

Apport de titres de la société ILIAD

1.

1.1

111

Li2

113

L4

1.2.

PRESENTATION DE L’OPERATION ET DESCRIPTION DE L’APPORT

Saciétés et personne physique concernées
ILIAD, socicété dont les titres sont apportés

La société ILIAD est unc société anonyme au capital de 12 061 987,06 € admisc aux
négociations sur le marché réglementé Euronext Paris.

Elle intervient dans le sccteur des télécommunications et de I’Internet. Son siége social
est situé 8, rue de la Ville I’'Evéque - 75008 Paris; clle est immatriculée au Registre du
Commerce ct des Sociétés de Paris sous le numéro 342 376 332.

NJJ HOLDING, société béndficiaire de Uapport
La société NJJ HOLDING est une société par actions simplifiée au capital de 1 €.

Elle excrce une activité de holding. Son siége social est situé 3-5, ruc d’Andigné - 75016
Paris; clle est immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris, sous Ic

numéro 520 230 590.

Mounsieur Xavier Niel, apporteur

Monsicur Xavicr Niel est né le 25 aoiit 1967 et demeure au 3-5 rue d’Andigné ~ 75 016
Parts.

Liens entre les sociétés et la personne physique parties a l'opération

Monsicur Xavicer Niel est ’actionnaire majoritaire de la société ILIAD dont il détient
65,76 % du capital. Il est par ailleurs vice-président du conseil d’administration ct
directeur général délégué de la société ILIAD, ainsi que président et associ¢ unique de la
société NJJ HOLDING.

Contexte de 'opération

Monsicur Xavier Niel souhaite apporter a la société NJJ HOLDING dont il est Punique
associé¢ 500 000 actions de Ia socic¢té ILIAD.

L’opération envisagée consiste en P’apport 4 la société NJJ HOLDING de 500 000 actions
de la société ILIAD par Monsicur Xavier Niel a la société NJJ HOLDING.
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1.3
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1.32

1.33

1.4

Description, évaluation et rémunération de Papport

Description de Uapport

Selon le projet de traité d’apport, I’apport cffectué par Monsieur Xavier Nicl portc sur
500 000 actions de la société ILIAD, représentant environ 0,91 % du capital de cetie
demiére.

Evaluation de Uapport

Les partics ont reteny, comme valeur d’apport, la valeur des actions de la société ILIAD,
déterminée sur la basc du cours de cléture de "action ILIAD 3 la date dc Ia seconde
ordonnance rendue par le Président du Tribunal de Commerce de Paris pour la
nomination des commissaires aux apports, soit le 15 mars 2010. Cette valcur s’¢léve a
37 400 000 €.

Rémunération de Uapport

En rémunération de Iapport, il sera créé 340 000 000 actions nouvelles de la sociét¢ NJJ
HOLDING d’une valeur nominale de 0,10 €; Ic montant de I’augmentation de capital
s'¢lévera ainsi a 34 000 000 €.

La différence entre la valeur d’apport, soit 37 400 000 € et Ie montant de ’augmentation
de capital de la société NJJ HOLDING, soit 34 000 000 €, s’élévera 4 3 400 000 € ct
conslituera une soulte.

Les actions nouvelles NJJ HOLDING porteront jouissance & compter de la réalisation
définitive de I’apport. Elles scront complétement assimilées aux actions anciennes ct
soumises comme cllcs, & toutes les dispositions des statuts. Elles donneront droit 4 toule
distribution effectuée a compter de la date de réalisation de I’apport.

Charges ct conditions de I’opération

La société NJJ HOLDING aura Ia propriété et la jouissance des actions de la socidté
ILIAD apportées lc jour de la réalisation définitive de ’opération.

L’opération ne sera définitivement réalisée qu’a I'issuc de la levée de la condition

suspensive suivante :
- T'approbation de I’apport et de ’augmentation de capital par I’associ¢ unique dc la

société NJJ HOLDING.

Sur le plan juridique, 1’opération est soumise au régime juridique des articles L.225-147
et R.225-136 sur renvoi de Particle L.227.1 du code de commerce.,
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Sur le plan fiscal, I’apport est soumis au droit fixe en mati¢re de droits d’cnregistrement
et au régime fiscal de sursis d’imposition des plus values prévu au code général des
impots.

Les autres charges et conditions de ’apport figurent dans le traité d’apport et n’appellent
pas de commentaire particulier de notre part.

2. DILIGENCES ET APPRECIATION DE LA VALEUR DE L’APPORT

2.1 Diligences accomplices

Nous avons effectué les diligences que nous avons estimé nécessaires, selon la doctrine
professionnelle de la Compagnic Nationale des Commissaires aux Comptes relative 4
cette mission, afin :

de contrdler la réalité de I'apport et d'apprécicer I'incidence éventuclle d'éléments
susceptibles d'en affecter la propriété ;

d'apprécier la pertinence de la méthode retenue pour déterminer la valeur de 'apport &
de nous assurcr que la valeur de Papport n’est pas surévaluée et de vérifier quelle

correspond au moins 3 la somme de la valeur au nominal des actions a ¢mettre par la
société bénéficiaire de I’apport, augmentée de la soulte.

Notre mission a pour objet d’éclairer ’associé unique de la société NJJ HOLDING sur la
valeur de I’apport effectué par Monsicur Xavier Niel, Elle ne saurait étre assimilée d unc
mission dc « due diligence » cffectuée pour un préteur ou un acquéreur ¢t ne comporic
pas tous les travaux nécessaires a ce type d’intervention. Notre rapport nc peut donc ctre
utilisé dans ce contexte.

Nous avons en particulicr effectué les diligences suivantes :

nous nous sommes entretenus avee les responsables en charge de "opération, tant
pour comprendre ’opération proposée ct le contexte dans lequel elle se situe, que
pour analyser les modalités comptables et juridiques envisagées ;

nous avons revu le projet de traité d’apport;

nous avons vérifié la mise en ceuvre de la méthode de valorisation retenue ct avons
mis ¢n ccuvre des méthodes de valorisation alternatives;

nous nous sommes assurés de la propriété des actions ILIAD devant étre apportées
et de leur libre disponibilité, en nous faisant confirmer ’absence de tout gage ou
nantissement se¢ rapportant aux titres devant étre apportés ;

nous avons pris connaissance des notes d’analystes relatives d Iaction ILIAD, ainsi
que des objectifs de cours de celle-ci;

nous avons obtenu une leltre d’affirmation nous confirmant que toutes les
informations ayant une incidence sur notrc mission légale nous ont cté
communiquées.

Rapport sur la valeur de Papport

Page 4






Apport de titres de la société ILIAD

2.2

Appréciation de Ia valeur de 'apport

2.21 Contexte et méthode de valorisation de Vapport

Comme il est précisé précédemment, le présent apport porte sur 500 000 actions dc la
société ILIAD, qui est une société cotée sur Ie marché réglementé Euronext Paris.

Cetle opération est une opération intemme dés lors que Monsieur Xavicr Niel apporte ces
actions a Ia société NJJ HOLDING dont il est I’associ¢ unique.

2.22 Appréciation de la valeur de Papport

2.3

Nous rclevons que la valeur d’apport a été déterminée sur la base du cours de cldture de
Paction ILIAD 2 la date de la seconde ordonnance rendue par le Président du Tribunal de
Commerce de Paris, soit le 15 mars 2010, et qu’elle peut donc étre considérée comme
étant représentative de conditions d’échange normales entre des partics bien informces ct
consentantes.

En outre, nous n’avons pas d’observation d formuler sur la mise en ccuvre de la méthode
retenue pour valoriser I’apport, cette méthode étant particuliérement pertinente pour
apprécier la valeur des titres d’une société cotée.

Par aillcurs, nous avons étudié¢ le sccteur d’activité dans lequel intervient la société
ILIAD, ainsi que ses perspectives d’avenir puis nous avons pris connaissance des notes
d’analystes sur ’action ILIAD. Ces analyses confortent la valeur retenuc.

Dans ce contexte et a Pissue de nos travaux, nous n’avons pas relevé d’¢lément
susceptible de remettre en cause la valeur globale attribuée & 'apport devant étre effectué
par Monsieur Xavier Nicl.

Conclusion

Sur {a base de nos travaux, nous sommes d'avis que la valeur de ’apport s'¢levant a
37 400 000 €, n'est pas surévaluée ct, en conséquence, est au moins ¢gale au montant de
Faugmentation de capital de la société bénéficiaire de I’apport majorée de la soulte,

Fait a Paris,
le 23 mars 2010

> N
_SHpEAncLIPSKI

Lge\(;ommissaircs aux apports
A

Jean-F

a
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