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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX APPORTS

DE LA SOCIETE LABELIUM SPAIN S.L.

SUR LA VALEUR
DE I’APPORT DE PARTS SOCIALES

DETENUES PAR M. SYLVAIN BONNEVIDE

ET M. JUAN EDERRA DE GUELBENZU

AU PROFIT DE LA SOCIETE LABELIUM

(Article L. 225-147 du Code de Commerce)
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Madame, Monsteut,

[in exécution de la mission qui m’a été confice par décision unanime des associés
de la sociéte LABELIUM en date du 11 juin 2014, concernant Popération dapport de
parts sociales de la sociéte¢ LLABELIUM SPAIN SI.. détenues par M. Sylvain
BONNEVIDIL et M. Juan EDERRA DIE GUELBENZU 2 la société LABELIUM,
J¢ vous présente mon rapport sur la valeur des apports devant étre effectués dans le cadre
de cette opération.

La valeur des parts apportées a été arrétée dans le traité d’apport signé le 10 juiller 2014.
[1 m’appartent d’expnmer une conclusion sur le fait que la valeur des apports n’est pas
surévaluée. A cet effet, a1 effectué mes diligences selon Ia doctrine professionnelle de la

Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes applicables 2 cette mission ; celle-ci

requiert la muse en ceuvre de diligences destinées a apprécier la valeur des apportts,
a s'assurer que celle-c1 n’est pas surévaluée et a vérifier qu’elle correspond au moins a la
valeur nominale des actions a émettre par la société LABELIUM augmentée de la primc
d’apport.

A aucun moment, je nc me suis trouve dans l'un des cas d'incompatibilité, d'interdictuon
ou de déchéance prévus par la loi.

J’a1 accompllh ma mission conformément aux dispositions de larucle 1. 225-147
du Codc de Commerce, et vous prie de trouver, ci-aprés, mes constatations et conclustons
présentées dans Fordre sutvant :

[. DESCRIPTION GENERALE DE L’OPERATION
[.1 DPrésentation
[.2 Motifs et but de opération
[.3 Charges et conditions de Popération

1I. DESCRIPTION ET REMUNERATION DES APPORTS

I1.1 Description des apports
I1.2 Evaluation des apports
1.3 Rémunération des appotts

I11 DILIGENCES EFFECTUEES ET APPRECIATION DE LA VALEUR
DES APPORTS

ITL.1Diligences effectuées par [e commissaire aux apports
111.2Appréciation de [a valeur des apports

IV. CONCLUSION

2




I DESCRIPTION GENERALE DE IOPERATION

I.1. Presentation

1.1.1 Les apporteurs :

Monsieur Sylvain BONNEVIDI est de nationalité francaise. Il est né le 26 janvier [978
a Montréal, Canada, ct demeure Aventda Machupichu 24, P8 — 2D, 28043, Madrid,
Espagne. Il est marié sous le régime de la communauté (régimen de gananciales) avec
Verdnica BAEZ M;\RQUEZ, de nattonalité¢ espagnole, néc le 7 mars 1974 a Séville,
Espagne ct résidant Avenida Machupichu 24, P8 — 2D, 28043 Madnd, Espagnec.

Monsieur Juan EDERRA DE GUELBENZU est de nationalité espagnole. Il est né le
[6 fevner 1979 2 Donostia San Sebastian, Espagne et réside Calle Téllez 5, 41D, 28009
Madnd, Fspagne.

[.1.2_Société dont les parts_sociales sont appottées : LABELIUM
SPAIN S.1..

La socet¢ LABELIUM SPAIN S.L. est unc société a responsabilité¢  limitée
($octedad limitada) de droit espagnol, au capital de 3.000 €. Son siege social est sitwé Calle

Goya, 109 Madnd, Espagne, ct clle est immatriculée sous le numéro B-84,900,141
(« ct-apres LABELTUM ESPAGNE »).

A la date du tranté d’apport, chaque apporteur détient 25 % du capital émis et des droits

de vote, tandis que la société béncficiaire dénent 50 % du capital ¢émis ct des droits de
vote de la société LABELIUM ESPAGNE.

1.1.3 .a sociéte bénéficiaire : L ABELTUM

La société LABELIUM est une société par actions simplifiée au capital social de 40.000 €,
dont le sicge social est situé 36 rue de 'Arcade — 75008 Paris. Elle est immatriculée au
Registre du Commertce et des Sociétés de PARIS sous le numéro 437 585 680.




[.2. Motifs et but de I'opération

La presente operaton d'apport s'inscrit dans le cadre d’une opération au terme de

laquelle la société LABELIUM cnvisage de tecevoir i titre d’apports une partic des
parts sociales de la société LABELIUM LESPAGNE détenues par M. Sylvain
BONNEVIDE et M. Juan EDERRA DE GUELBENZU.

I.3. Charges et conditions de 'opération

[.3.1 Biens et droits apportés

Conformément a et sous réserve des stipulations du traité d’apport, chaque apporteur
s'engage a apporter a la société LABELIUM 11 parts sociales du capital de la société
LABELIUM ESPAGNE (c1-apres collectivement, les « Parts Apportces »). La date d’effet
des apports des Parts Apportées sera la Date de Realisation (tel que ce terme est défini ci-
apres).

1.3.2 Datc d’effet de Popération

L

l.es apports prendront cffet et seront réalisés a la date de lassemblée générale
extraordinaire de la soctét¢ LABELIUM devant étre réunie pour approuver et autoriser
les apports sous réserve de la levée des condigons suspensives visées a article 7 du traité
dapportt (c1-apres, la « Date de Reéaltsation »).

A la Date de Réalisation, la société LABLIELIUM deviendra 'unique propriétaire de toutes
les Parts Apportées et bénéficiera de 'ensemble des droits attachés aux Parts Appottées.

1.3.3 Regime de opération

- Régime juridique (cf. trait¢ d’apport)

Les appotts seront soumis au régime jurtdique des apports en naturc de droit commun
prévu pat l'article 1.225-147 du Code de commetce.

- Regime fiscal (cf. trait¢ d’apport)

Sous réserve de [a levée ou de 1a renonciation au bénéfice de Pensemble des conditions
visces a 'article 6 du traité d’apport, chaque apport donnera lien au paiement du droit fixe
vis¢ a l'article 810-1 du Code général des impots.



11 DESCRIPTION ET REMUNERATION DES APPORTS

I1.1. Description des appotrts

Conformément a ct sous résetve des stipulations du traité d’apport, chaque apporteur

LS

s‘engage a apporter 2 la société LABELIUM 11 parts sociales du capital de
la socicté LABELIUM ESPAGNIC.

11.2 Evaluation des apports

Chacune des Parts Apportées sera apportée a la société LABELIUM a sa valeur réelle de
50.480 €, correspondant a un apport total de 1.110.560 €, telle qu’établie et convenue
entre les Parties conformément a la méthode de valorisation décrite ci-dessous. La valeur
totale de 'apport de chaque apporteur ¢tant de 555.280 €.

LLes Parts Apportées ont été cvaluées sur la base des états financiers de
la societe LABELTUM ESPAGNE au 31 décembre 2013.

Le montant I’'EBITDA résultant des états financiers s’éleve a 0,612 ME. T.cs Parties ont
convenu dajuster ce montant I'EBITDA afin de neutraliser certains éléments non-
récurrents ou exceptionnels. En conséquence de ce qui precede, le montant de
'« EBITDA Ajusté » convenu entre les Parties s’¢leve a 0,598 ME.

Le montant de 'endettement net arrcté au 31 decembre 2013 résultant des états financiers
de s’¢leve a — 0,273 M€. De nouveau, les Parties ont convenu d’ajuster ce montant
d’endettement net afin d'inclure certatns autres ¢léments se rattachant a des ¢léments de
trésorerie ou de dette. En conséquence de ce qui précéde, le montant de '« Endettement
Net Ajusté » convenu cntre les Parties s’éleve a — (0,264 k€.

Au vu de ces éléments, les Parties sont convenues d’évaluer 100 % du capital social de la
soctete LABELIUM ESPAGNE pour les besoins des apports en faisant application de la
formule sutvante :

8 x EBITDA Ajusté - Endettement Net Ajusté

correspondant 4 unc valeur de 5,048 M€ pour 100% du capital social de
la société LABELTUM ESPAGNL.

Iin cons¢quence de ce qui précéde, chaque Part Apportée cst valorisée a un montant de
50.480 € pour les besoins du traité d’apport.




11.3 Rémunération des apports

dous réserve de la sausfacton ou de la renonctation au bénéfice des conditions visées a
"article 7 du tratite d’apport, les apports seront réalisés par les appotteurs en contrepartie
de Taugmentattion du capital de la sociéré LABELIUM par émission au bénéfice de
chaque apporteur de 8.917 actions ordmaires nouvelles d’une valeur nominale de 0,10 €
chacune (ct-apres, les « Actions Nouvelles »), émises pour un prix de sousctiption de
02,27 curos par action nouvelle, soit un total de 555.261,59 € pour chaque apporteut.
[.La valeur des Actions Nouvelles a ¢té convenue par les Parties sur la base d'une
mcthodologle basée sur P'applicaton d'un multiple de PEBITDA ajusté de la société

LABELIUM au 31 décembre 2013, duquel a été soustrait 'endettement net de la société
LLABELIUM a la meme date.

[.a valeur nominale totale de 'augmentation de capital de la société LABELIUM effectuée
en rémunération des deux apports s’élevera a 1.783,40 € et le montant total de la prime

d’apport s’élevera alors a 1.108.739,78 €.

A la Date de Reéalisation, les Actions Nouvelles ¢mises par la societé LABELIUM au
benefice des apporteurs scront entierement libérées et confereront a ces dernters les
memes droits (en ce compris, tous droits de vote et droits aux dividendes) que les actions

ordinaires de la société LABELIUM et seront soumises 4 toutes les stipulations des
statuts de la société LABELIUM.

Chaque apporteur reconnait que lapplication de la parité d’apport visée ci-dessus aurait
pu lut donner droit a lattribution d’un rompu d’action et a ce titre, au paiement d’une
soulte de la part de la sociéte LABELIUM. Cependant, pour les besoins du craiee
d’apport, chaque apporteur renonce irrévocablement 2 ce rompu d’action amnst qu’au
bénéfice d’une telle soulte, et confirme que les Actions Nouvelles attribuées constituent la
remunctation cxclusive de son apport.

I1 convient de préciser que cette rémunération de 'apport a été déterminée sur la base
d’une valeur réelle de la soci¢té bénéficiaire sur laquelle je n’at pas 2 me prononcer.




III DILIGENCES EFFECTUEES ET APPRECIATION DE LA VALEUR
DES APPORTS

I11.1 Diligences effectuées par le commissaire aux apporis

J7at effectué les diligences que j’a1 estimées nécessaires sclon la doctrine professionnelle de
la Compagnie Nawoonale des Commissaires aux Comptes pour vérifier la valevr
des apports proposce.

Ma mussion a pour objet d’éclairer les associés de la société LABELIUM
sur la valeur des apports consentts par M. Sylvain BONNEVIDE et M. Juan EDERRA
DI GUELBENZU. Elle nc saurait étre assimilée a une mission de « due diligence »
effectuée pour un préteur ou un acquércur ¢t ne comporte pas tous les travaux nécessatres
a ce type d'intervention. Mon rapport ne peut donc étre utilisé dans ce contexte.

Par ailleuts, cette mission est ponctuelle et prend fin avec le dépdét de mon rapport ; ?
1l ne m’apparticnt donc pas d’assurer un suivi des événements postéricurs sutvenus

¢ventuellement entre la date de mon rapport et 'approbation de lopération par
les associes de la société LABELIUM.

Y

Enfin, Topération qui est soumise a votrc approbation s’inscrit dans le cadte :
d’une opératon plus globale sur laquelle 11 vous appartient de vous prononcer et i
sut laquelle je ne formule aucun avis d’otdre financicr, fiscal, patrimonial, junidique ou
comptable, de quelque nature que ce soit.

Mes diligences ont consisté pour Pessentie] a:

- m'entretenir avec les dingeants, les conseils des sociétés concernées par '
lopération d’apport prise dans son ensemble et les représentants des fonds
d'investssements afin de comprendre Popération envisagée et le contexte dans
lequel clle se situe et d’analyser les modalit¢s comptables, juridiques et fiscales
envisagees

- prendre connaissance des activités et des marchés des sociétés en présence ;

- prendre connaissance des documents communiqués pat les sociétés ;

- m’entretenir avee le commissaire aux comptes de la société LABELIUM ;

- prendre connatssance des audits dacquisition junidiques, fiscaux et
comptablcs ;

- vérnfier la pleine et enticre propriété des actifs apportés et obtenir confirmation
que ces dernters étatent libres de tout nantissement ou privilége ;




- obtenir le protoeole d’aequisition signé en date du 28 mai 2014 ;
- analyser la valeur d’apport retenuc ;
- examiner le T'raieé d’Apport;

- verfier, jusqu’a la date du présent rapport, Pabsence de faits ou d’événements
susceptibles de remettre en cause la valeur des apportts ;

111.2 Appreciation de la valeur des apports

I11.2.1 Choix du mode d’¢valuatton des apports

Ies apports de parts sociales soumis a mon appréeiation sont assimilés a un apport d’actf

150l¢ cffectués par une personne physique ct, de ce fait, n’entre pas dans le champ
d’application du reglement CRC n°2004-01 du 4 mai 2004.

La valeur d’apport est la valeur réelle de 'acuf apporté.

Le mode d’évaluation retenu n’appelle pas d’observation particuliere de ma part.

[11.2.2 Appréciation du commissaire aux apports

La valeur de la soe1été¢ LABELITUM ESPAGNE a été déterminée sur Ia base du protocole
dacquisitton signé en date du 28 mai 2014. La méthode uthsée est la sutvante :
8 x LBITDA ajusté + "I'tésorerie Nette ajustéc.

Sagissant d’un rapprochement de gré a gré, la méthode de valorisaton retenue de
manicre conventionnelle par les parties n’appelle pas de commentaire particulicr.

Par ailleurs, 11 convient de noter que le multiple utilisé n’appelle pas d’observation de ma
part dans la mesure ou celut-ci est conforté par les comparables de marché (comparables
boursiers ct transacttons comparables).

Aussl, et dans ces conditions, 1l n’a pas été porté a ma connaissance d’élément significatif
susceptible de remettre en causc la valeur des appotts, a la date de signature du présent
rapport.




1V. CONCLUSION

Sur la base de mes travaux, je suis d’avis que, a la date du présent rapport, la valeur de
lapport s'élevant a un montant de 1.110.560 € n’est pas surévaluée et, en conséquence,

que Pactit nct apporté est au moins égal au montant de 'augmentaton de capital de la
sociéte LABELIUM augmentée de la prime d’apport.

Fait a Paris, le 18 juillet 2014
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