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Mesdames, Messieurs les associés,

En exécution de la mission de Commissaire aux Apports qui m’a été confiée par ordonnance
de Monsieur le Président du Tribunal de Commerce de PARIS en date du 13 décembre 2004,
je vous présente mon rapport sur |’appréciation de la valeur des apports en nature devant étre

effectués par Madame Delphine GAGNAT et Monsieur Jean-Pierre GAGNAT.

I - INTRODUCTION

La mission du Commissaire aux Apports a pour objectif final d’apprécier que la valeur des

apports n’est pas surévaluée.

Cette mission doit permettre au Commissaire aux Apports de conclure que la valeur des

apports correspond au moins a la valeur nominale des actions a4 émettre augmentée

éventuellement de 1a prime d’émission.

Les actionnaires ne sont pas liés par les conclusions du Commissaire aux Apports. Ils peuvent
s'en tenir a I’évaluation fixée dans le traité d’apport, méme contre I’avis du Commissaire. Les

dirigeants sociaux doivent alors veiller & ce que cette évaluation soit fondée sur des

engagements sutfisamment solides.
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I1 - EXPOSE SUR L’OPERATION PROJETEE

1. Personnes concernees

L’opération constste en ’apport d’actions de la SAS « SDEGE » dont le siege social est 1, rue
du Temple 78302 POISSY et ayant pour objet social la prise et la gestion de participation au
capital de 80.000 € divisé en 2.500 actions de 32 € immatriculée au Registre de Commerce de

Versailles sous le n® 305.950.149 par :

- Delphine GAGNAT 286 actions
- Jean-Pierre GAGNAT 1.352 actions

Ces titres sont apportés a la SA SAPEB INVESTISSEMENTS au capital de 5.500.000 € dont
le siege social est 40 avenue Hoche 75008 PARIS immatriculée au Registre du Commerce de

Paris sous le n® 318.186.400.

2. But de I’opération

Le but de I’opération est de regrouper le patrimoine familial au sein d’une méme structure,

3. Evaluation des parts apportées

Les parts apportées représentent 65.52 % des actions de la société SDEGE.

L’¢valuation de I’apport améne a évaluer la société SDEGE.

L’actif de cette société est constitué d’'immeubles et de parts de sociétés civiles immobiliéres.
La valeur de cette société est déterminée par le montant des capitaux propres au 31 décembre

2004 corrige par les plus ou moins values latentes (valeur vénale diminuée des valeurs nettes

comptables).
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3.1. Composition et valorisation des actifs de la SAS SDEGE

3.1.1. Immeuble 171 bis avenue Charles de Gaulle 92200 NEUILLY
détenu par les SCI SEGI IMMOBILIER et CAL IMMOBILIER

1.450 m? de bureaux a 3.800 € le m? 5.510.000 €
25 parking 4 15.000 € 375.000 €
estimation au 1.01.2005 5.885.000 €

3.1.2, Bureaux ZAC du Parc de Quarteron 2 49 CHOLET

SCI ALEXANDRE

364 m*a 775 € le m? 282.100 €
SCI MARTIN

258 m?a 775 € lem? 199.950 €

3.1.3. Local commercial 18, rue de Turenne 75004 PARIS

160 m? de boutique a 4.200 € le m? 672.000 €
90 m* de sous sol a2 2.000 € le m? 180.000 €
parking 20.000 €

estimation au 1.01.2005 872.000 €

3.1.4. Locaux a usage de bureaux 16, rue Spontini 75016 PARIS

410 m2a4.500 € le m? 1.845.000 €
130 m? en sous sol 4 2.000 € 260.000 €
estimation au 1.01.2005 2.105.000 €

w
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Les valeurs retenues font référence au prix du marché estimé de maniére prudente. La
capitalisation des loyers pratiqués, au taux de 6 4 7 %, confirme le caractére prudent des ces

évaluations.

Le tableau en annexe | détaille les plus-values latentes de la SAS SDEGE en tenant compte

des pourcentages détenus et des valeurs nettes comptables.

3.2. Valonisation de [a SAS SDEGE

Capitaux propres suivant situation comptable établie

au 31 décembre 2004 1.018.248 €
Plus-values latentes suivant tableau annexe | 3.043.612 €
TOTAL 4.061.860 €
Impot sur plus values latentes - 1.014.537 €
Valeur nette 3.047.323 €

abattement de prudence 20 % soit

valeur retenue dans le traité d’apport arrondi a 2.500.000 €

L’action de la SAS SDEGE est ainsi évaluée a 1.000 €.
Les parts apportées sont évaluées a :

1.638 actions a 1000 € soit 1.638.000 €

4. Determination de la rémunération de I’apport

L’apport sera rémunéré par la remise aux apporteurs d’actions de la société SAPEB
INVESTISSEMENTS.

Il est donc nécessaire de déterminer la valeur de 1’action de cette société. La méthode utilisée

sera identique a celle utilisée pour évaluer les actions de la SAS SDEGE c’est a dire : Actif

W/, ,

net corrigé des plus ou moins-values latentes.
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4.1. Composition et valorisation des actifs de la SA SAPEB INVESTISSEMENTS

Les actifs sont constitués essenticllement de parts de sociétés civiles immobiliéres et d’une

participation dans cinq sociétés industrielles de fabrication de matériel de travaux publics et

agricoles.

Les parts des SCI ALEXANDRE, MARTIN, SEGI et CAL IMMOBILIER détenues en partie

par la SAS SDEGE ont ét€¢ évaluées de la méme maniére. Les parts des autres SCI ont été

evaluées suivant leur actif net au 31 décembre 2003.

Les sociétés du pole industriel ont été évaluées suivant leur actif net au 31 décembre 2003

sans valorisation des éléments incorporels.

4.2. Valorisation de la SA SAPEB INVESTISSEMENTS

Capitaux propres suivant situation comptable

au 30 novembre 2004 10.645.586 €
Plus-values latentes selon tableau en annexe 2 9.590.583 €
TOTAL 20.236.169 €

Impét sur les plus-values latentes - 3.196.861 €
Valeur nette 17.039.308 €

Ramenée par prudence a 15.000.000 €

dans le traité d’apport.

Soit valeur de ’action de la

SA SAPEB INVESTISSEMENTS

Retenue arrondie a 55 €

4.3. Rémunération de I’apport

L’apport de 1.638.000 € sera rémunéré par la remise de 29.782 actions de 20 € de valeur

nominale estimées a 55 €.
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L’augmentation de capital de la SA SAPEB INVESTISSEMENTS s’¢leve 4 1.638.000 € par

création de 29.782 actions de 20 € émises a 55 €.

- Augmentation de capital 29.782 x 20 € 595.640 €
- Prime d’émission 29.782 x 35 € 1.042.370 €
TOTAL 1.638.000 €

Les actions de la SAPEB INVESTISSEMENTS seront remises a

- Delphine GAGNAT 3.200 actions
- Jean-Pierre GAGNAT 24.582 actions
TOTAL 29.782 actions

111 - VERIFICATIONS EFFECTUEES

J’a1 eftectué les diligences estimées nécessaires selon les normes de la Compagnie Nationale

des Commissaires aux Comptes applicables a cette mission.

IV — CONCLUSION

Sur la base de mes travaux, je conclus que la valeur des apports s’élevant 4 1.638.000 € n’est

pas surévaluée et en conséquence, que ’actif net apporté est au moins égal au montant de

I’augmentation de capital de la société bénéficiaire de I’apport majoré de la prime d’émission.

Fait 4 PARIS, le 7 mars 2005

Maurice BAJEZ

Commissaire aux Apports

RAPPORT SUR LES APPORTS DE TITRES EFFECTUES A LA SOCIETE SA SAPEB INVESTISSEMENTS

m



(%)

(+)

()

S

saxdoxd spuoj jueains uonewnss ()

Z19°€H0'€ LL6'8T9'E SYRZ T TVLOL

SIAVd 9105/
889°940°C 000°501°C ZIE8S [unuodg ana ‘g1 xneaing 403AS

SIAVd $00S/
790°689 000°CLS | 8€6°T81 SUUAIN], 9p I ‘g snbnnog I403dS
009 - 009°C 009°C % 050 UONeNSIUILIPY ADNTIOWLNOW
ureid) ‘uonismboy vJIIID ONS
(LESET) 0Z¢€ LSS €T % 9T JJUIA JALLNANYGVd
UOTIINISUOD 3P 110G ASSNVHD IDS
(LO6'PS) €0v°0T 01€°SL % € €€ 1910 & Xneaing NILIVIA IDS
0€L° 1€ RL1SL Sy € % 98°ZY 19]07D € Xneamg TIAANVXTTV IDS
C18°L GI8L % €9 UOIIBIO[/UOTIENSIUNUPY SHYATTIA A IDS
SHE 01 €O 01 Gl % 01 UOTJONISUO)) VSSOY VINNG IDS
RT8 PEE 867°SES 0Ly 00T % 00°6 ATIINAN & | JIITISONINI 1V IDS
% 0S°6 xneaing | JAITIFOWNI IDFS IDS

EIVEILS drqeydwod uonednnied
m:—u? m_.__.._m ﬂo_uﬁ_ﬁmumﬁ 9)}3U .:—m—ﬂ A .X__ mnm_n_ m@ﬂ. 9AMN}EU \ wu_b._uudw m@uw_mucw

HOHAS SVS VT HA SH'TIDAISSY LA SHAT'TTHOIWIAIL SAILLOV SH'T HNS SHLNALV'T SHNTVA SN'Id

[ HXANNY




(+)
(%)

(+)

(+)
(+)

(+)

=

sardold spuoj jueatns uonewnsa ()

€85°06S°6 CG8'8ESET | vTv'8b6°'E | TVLOL
08 | 98 % 01T UOHINNSUOd UonIsmboy STIVININAL IVNO IDS
088G 088'S % P8 SUS1q 2p pueydIBIA dNS ASAY0D TAVS
(ZS1°'12) 00S ZS9°1¢ % ST 2JUA UONIOILISUOD 3P 9191908 | YALLNANEVI ASSNVHD IDS
TARE 961°1- 9/ % 0S "Ll SU31q SO} 9p UOSaZ uonisinboy LVZAdINOW IDS
SQUSaING
001 001 % 01 € SJIMISUOD € JI0IP 39 UlelId} uonisinboy NVYNOVIA TIAVTIO IDS
SUIIq
YA OF € v 026°6C % 0S°LE 9P puBgoJeW UonensuIwpe uonismboy | NOILDNYLSNOD VJIIID SVS
0 S1°0 % 0170 2JUIA UOLIONIISUO)) JIAQDYIAD IDS
(SST°¥¢) 906°'C8 190°LIT % 08 uoned0] UOJENSIUIUIPE UOIIONISUO)) VSSOY VINNG IDS
025°88 000'86¢ 081 60¢ % 0566 UONBIISIUTIIPE UIRLId) uonIsINboy | ADNTIOWLNOW VIIID DONS
R18'v9¢ 0,6 V9¢€ ZS1 % 0666 UONONIISUOD UonISINbIY OINYO4d OJINVD IDS
% 06 uonEed0] SuaIq uonisinboy JATTISONWNI TV IDS
09¢°8YT ¢ YT 1LO°S €88°TT81 % 06 Uo1ed0] sualq uonisinboy AAITIHOWI I1D4S IDS
1€S°LSL'S 920°080°L S6v TTE' T % 9€°06 s3j0oude Ja sonqnd
XNEARI} 9P [JLIIBW 3P J}ANOE SUIP[OH ILH
R6L°8€ €1L°6€ S16 % L9°99 UOlEd0] UoRENSIUIPE UONISINDOY NILIVIA I1DS
L19°66 LTT 001 019 % Y1°LS Uoned0[ uonensuIwpe uonisinboy FAANVXTTV 1DS
(8€) 0 8¢ % ST | uonINUSUOd UoNISINboy INATIIVA IDS
¥91°0b 998°€S ZOL €1 % 96 SUSIQ 9p puelIIEIA NOLLOWOQOYd g3dVS
(981°6) 881°86C bLE €0E % 05°66 XNEABI UOUNIIXI UOHIONIISUOD) INAWILYY 9AdVS
EITEI J1qeidod uoneddnred
anjea sniJ uonewsy 3))U NI A 0/, SU3IQ SIP 3INJBU / NIAIPY $319120§

SINANASSILSAANT dAdVS VS V'1 Ad STHIANISSY LA SHAl HAOWINI SAILDV SA'1 4NS SAINALVISANIVA SIY1d

{ IXANNY




