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S.A.S. VYV INVEST
Siège social : 62-68, rue Jeanne d'Arc - 75013 PARIS
Au capital de 454.047.409 euros
RCS PARIS 839 314 242

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX APPORTS SUR LA VALEUR DE L’APPORT 
DEVANT ETRE EFFECTUE A VYV INVEST PAR MGEN

Aux associés de la société VYV INVEST,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par Décision Unanime des Associés de la S.A.S. VYV 
INVEST en date du 29 avril 2022, concernant l’apport de 2.366 actions de la S.A.S. EQUASANTE, nous 
avons établi le présent rapport sur la valeur de l’apport prévu par les articles L. 225-147 du Code de 
Commerce. 

L’apport envisagé est décrit dans le projet de contrat d’apport, signé par les parties à l’opération. 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 applicable à cette mission. Cette doctrine requiert la mise en 
œuvre de diligences destinées à apprécier la valeur de l’apport, 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 de la prime d’apport.

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.

Nous vous prions de trouver, ci-après, nos constatations et conclusion présentées dans l’ordre suivant :

1. Présentation de l’opération et description de l’apport

2. Diligences accomplies et appréciation de la valeur de l’apport

3. Conclusion
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1 PRESENTATION DE L’OPERATION ET DESCRIPTION DE L’APPORT

1.1 CONTEXTE DE L’OPERATION

Cette opération s’inscrit dans le cadre d’une rationalisation de la détention capitalistique de la société 
EQUASANTE.

1.2 PRESENTATION DES PARTIES ET INTERETS EN PRESENCE

1.2.1 Entité apporteuse : MGEN

La Mutuelle Générale de l’Education Nationale (MGEN) est une mutuelle du livre II du Code de la mutualité.
Son siège social est situé 3, square Max-Hymans à PARIS Elle est immatriculée au Registre du Commerce 
et des Sociétés de PARIS sous le numéro 775 685 399.

La MGEN est agréée par arrêté ministériel en date du 13 décembre 2002.

Selon l’article 3 de ses statuts, l’objet de la MGEN est le suivant :
« La mutuelle a pour objet, directement ou indirectement, dans le respect des valeurs de la République 
« Liberté, Egalité, Fraternité » et des principes de solidarité et de laïcité : 
1 - de prévenir les risques sociaux liés à la personne et d’assurer la réparation de leurs conséquences au 
moyen de prestations en nature et en espèces ; 
2 - d’assurer la protection de l’enfance, de la famille, des enfants et adultes en situation de handicap et 
des personnes âgées et d’accompagner ses adhérents dans leurs situations de vie ; 
3 - de favoriser le développement culturel, moral, intellectuel et physique de ses membres et l’amélioration 
de leurs conditions de vie ; 
4 - de couvrir les risques de dommages corporels liés à des accidents (branche 1) ou à la maladie (branche 
2) ;
5 - d’apporter la caution de la mutuelle à certaines catégories de prêts immobiliers contractés par les 
adhérents (branche 15) ; 
6 - de mettre en œuvre une action sociale ;
7 - de faire bénéficier ses membres de contrats collectifs ; 
8 - d’assurer le service des prestations de la Sécurité sociale par l’intermédiaire de ses sections 
départementales constituant des sections locales des Caisses Primaires d’Assurance Maladie (CPAM) ;
9 - de participer à la gestion des actions sociales du ministère de l’Education nationale ou de tout 
employeur public ayant une activité visée à l’article 7 des présents statuts ; 
10 - de participer à la protection complémentaire en matière de santé. »

La MGEN est représentée par Monsieur Matthias SAVIGNAC, Président.
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1.2.2 Société bénéficiaire : S.A.S. VYV INVEST

La société VYV INVEST est une société par actions simplifiée au capital de 454.047.409 euros divisé en 
4.628.933 actions de 98,089 euros de valeur nominale chacune, toutes de même catégorie et entièrement 
libérées. Son siège social est situé 62-68, rue Jeanne d'Arc à PARIS Elle est immatriculée au Registre du 
Commerce et des Sociétés de PARIS sous le numéro 839 314 242.

VYV INVEST a pour activités :
- L’acquisition sous quelque forme que ce soit et notamment par voie d’apport, d’achat, de 

souscription ou autrement, la propriété, l’administration, la gestion et la cession de tous titres, 
parts sociales ou actions, obligations et autres valeurs mobilières cotées ou non cotées, dans 
toutes affaires ou toutes sociétés ou entreprises constituées ou à constituées sous quelque
forme que ce soit, industrielles, financières, agricoles, immobilières ou autres, le tout directement 
ou indirectement pour son compte ou pour le comptes de tiers, seule ou avec des tiers, par voie 
de création de structures nouvelles, d’apports, de souscriptions, ou d’achats de titres ou droits 
sociaux, de fusion ou autrement, de création, d’acquisition, de location, de prise en location-
gérance de tous fonds de commerce ou établissements ;

- La prise, l’acquisition, l’exploitation ou la cession de tous procédés et brevet concernant ces 
activités ;

- Toutes prestations de services, conseils, études en faveur des sociétés ou entreprises, sur les 
plans administratif, comptable, technique, commerciale, financier ou autres,

- L’exercice de tout mandat social ;
- Et généralement, toutes opérations industrielles, commerciales, financières, civiles, mobilières ou 

immobilières, pouvant se rattacher directement ou indirectement à l’objet social et à tout objet 
similaire ou connexe et susceptible d’en favoriser la réalisation ou le développement.

VYV INVEST est présidée par Madame Delphine MAISONNEUVE.

1.2.3 Société dont les titres sont apportés : S.A.S. EQUASANTE

La société EQUASANTE est une société par actions simplifiée au capital de 4.052.019,26 euros divisé en 
11.903 actions de 340.42 euros de valeur nominale chacune, toutes de même catégorie et entièrement 
libérées. Son siège social est situé 328, Bureaux de la Colline à SAINT-CLOUD. Elle est immatriculée au 
Registre du Commerce et des Sociétés de NANTERRE sous le numéro 408 956 845.

EQUASANTE a pour objet en France et dans tous les pays d'assurer toutes opérations :
- De gestion de prestations de service dans le domaine de la santé,
- De conception et de mise en place de centres d’appels avec, notamment, formation du personnel, 

fourniture de logiciels et d’outils de base de référence,
- Financières, mobilières et immobilières, apports en sociétés, souscriptions, achats de titres ou 

parts d'intérêts, constitution de sociétés,
- Et, d'une façon générale, toutes opérations sans exception, de quelque nature qu'elles soient, 

juridiques, économiques et financières, civiles et commerciales, se rattachant directement ou 
indirectement audit objet, ou à tous autres objets similaires ou connexes de nature à favoriser 
directement ou indirectement le but poursuivi par la société, son extension ou son 
développement.

EQUASANTE est présidée par Monsieur Fabrice HEYRIES.
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1.3 DESCRIPTION DE L’OPERATION

Les modalités de réalisation de l’apport sont exposées, de façon détaillée, dans le projet de contrat
d’apport. Elles peuvent se résumer comme suit.

1.3.1 Caractéristiques essentielles de l’apport

Comme indiqué à l’article 3.1 du projet de contrat d’apport, ce dernier sera réalisé avec effet à la date de 
réalisation définitive de l’augmentation de capital de la S.A.S. VYV INVEST.

L’apport est effectué sous le régime juridique de droit commun de l’apport en nature purs et simples tel 
que fixé par les dispositions de l’article L. 225-147 du Code de Commerce.

Au plan fiscal, l’opération est placée sous le régime de faveur de l’article 210 A du Code Général des 
Impôts pour ce qui est de l’impôt sur les sociétés, la société bénéficiaire, VYV INVEST détenant 
préalablement à l’opération plus de 50% du capital de la société EQUASANTE. Concernant les droits 
d’enregistrement et en application des articles 810 du même code, cet apport sera enregistré 
gratuitement.

1.3.2 Conditions suspensives

Selon l’article 7 du projet de contrat d’apport, ce dernier est soumis à la réalisation des conditions 
suspensives suivantes :

- Non-exercice par les associés de la S.A.S. EQUASANTE du droit de préemption dont ils sont 
titulaires ;

- Agrément de l’apport au profit de la société VYV INVEST des titres détenus par MGEN dans le 
capital de la société EQUASANTE ;

- Approbation de l’apport et constatation de la réalisation définitive de l’augmentation de capital 
par décision des associés de la société VYV INVEST.

Si l’ensemble de ces conditions n’étaient pas levées le 24 juin 2022 au plus tard, le projet d’apport serait 
considéré comme non avenu, sans indemnité de part ni d’autre.

1.3.3 Rémunération de l’apport

Comme indiqué dans l’article 2 du projet de contrat d’apport et en rémunération de l’apport, il sera attribué 
à MGEN 7.105 actions de la société VYV INVEST de 98,089 euros de valeur nominale chacune, assorties
d’une prime d’émission de 6,20 euros chacune.
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1.4 PRESENTATION DE L’APPORT

1.4.1 Méthode d’évaluation retenue

Aux termes du projet de contrat d’apport, les parties ont convenu de retenir la valeur vénale des actions
de la société EQUASANTE en tant que valeur d’apport.

1.4.2 Description de l’apport

Les titres de la société EQUASANTE, dont l’apport est envisagé, ont été évalués à leur valeur réelle estimée 
à 3.727.790 euros, soit 313,18 euros par action. Ainsi, 2.366 actions EQUASANTE seront apportées par la 
MGEN pour 741.008,24 euros.

2 DILIGENCES ET APPRECIATION DE LA VALEUR DE L’APPORT

2.1 DILIGENCES MISES EN ŒUVRE PAR LE COMMISSAIRE AUX APPORTS

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

Notre mission a pour objet d’éclairer les associés du la société VYV INVEST sur la valeur de l’apport devant
être effectués par la MGEN. 

Nous avons notamment :
- échangé avec 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 traité d’apport ;

- vérifié la pleine propriété des titres apportés en nous faisant confirmer l’absence de toute garantie 

ou nantissement s’y rapportant ; 

- consulté les documents juridiques et financiers mis à notre disposition concernant la vie sociale ; 

- pris connaissance de l’activité de la société EQUASANTE au regard des comptes annuels clos le 

31 décembre 2021 ; 

- examiné les approches d’évaluation mises en œuvre par les parties.

Enfin, nous avons obtenu une lettre d’affirmation de la part du dirigeant de la S.A.S. EQUASANTE nous 
confirmant l’absence, à la date du présent rapport, d’événements pouvant grever la consistance des 
capitaux propres en date du 31 décembre 2021.
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2.2 APPRECIATION DE LA METHODE DE VALORISATION DE L’APPORT ET DE SA 
CONFORMITE A LA REGLEMENTATION COMPTABLE 

L’apport de titres envisagé est effectué par une société et une mutuelle. 

Aux termes du projet de traité d’apport, les parties sont convenues de retenir la valeur vénale des actions
de la société EQUASANTE en tant que valeur d’apport. 

Conformément aux dispositions du règlement ANC n° 2019-06 du 8 novembre 2019 relatif au traitement 
comptable des fusions et opérations assimilées, les apports complémentaires de titres de participation à 
une société contrôlant préalablement la société dont les titres sont apportés sont exclus du champ 
d’application de ce règlement et sont donc évalués comme des échanges à la valeur vénale tel que prévu 
à l’article 213-3 du règlement ANC 2014-03 du plan comptable général. Le choix de la méthode de 
valorisation des titres de la société EQUASANTE n’appelle, en conséquence, pas de commentaire de notre 
part.

2.3 REALITE DE L’APPORT 

Dans le cadre de nos travaux, nous nous sommes assurés de la pleine propriété par la MGEN des actions 
EQUASANTE objet du présent apport.

2.4 APPRECIATION DE LA VALEUR DE L’APPORT 

L’apport porte sur des actions représentant 19,88% du capital de la société EQUASANTE. La valeur
d’apport a été déterminée par les parties en considérant des approches d’évaluation fondées sur l’actif 
net comptable de la société EQUASANTE.

En effet, la société EQUASANTE est en cours de restructuration de son activité avec un objectif de 
démarrage sur l’exercice prochain. Dans ce contexte de mise en place de la nouvelle activité, les méthodes 
des multiples ou par l’évaluation par l’actualisation des flux prévisionnels de trésorerie ne sont pas 
applicables.

La méthode de l’actif net comptable a donc été retenue afin de refléter la valeur de la société EQUASANTE 
à date.

Notre revue des comptes annuels de la société au 31 décembre 2021 et notre étude de la valorisation de 
la société nous conforte dans la valorisation retenue par les parties à l’apport pour autant que le niveau 
actuel de l’activité se maintienne sur les prochaines années.
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3 CONCLUSION

Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, nous sommes d’avis que la valeur de l’apport 
retenue s’élevant à 741.008,24 euros n’est pas surévaluée et, en conséquence, que l’actif net apporté est 
au moins égal au montant de l’augmentation de capital de la société bénéficiaire de l’apport en nature, 
majoré de la prime d’émission.

Fait à Nantes, le 

HLP AUDIT SAS
Commissaire aux apports
Membre de la Compagnie Régionale Ouest Atlantique

Virginie ARDOIN
Associée
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