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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX APPORTS
SUR LA VALEUR
DE L’APPORT DE PARTS SOCIALES
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Madame, Monsieur,

En exécution de la mission qui m’a été confice par décision unanime des assocics
de la societ¢ LABELIUM en date du 11 juin 2014, concernant Popération d’apport de
parts sociales de la sociét¢ LABELIUM ITALIA SRI. détenues par M. Sylvain
BONNEVIDE et M. Juan EDERRA DE GUELBENZU 2 la socict¢ LABELIUM,
Ic vous présente mon rapport sut la valeur des apports devant étre cffectués dans le cadre
de cette opération.

La valeur des parts apportées a été arrctée dans le traité¢ d’apport signé le 12 juillet 2014.
[l m’appartient d’exprimer une conclusion sur le fait que la valeur des apports n’est pas
sureévaluce. A cet effer, y'a1 effectué mes diligences selon la doctrine professionnelle de la
Compagnie Nattonale des Commissaires aux Comptes applicables a cette mission ; celle-ci
requicrt la mise en ccuvre de diligences destinées a apptécier la valeur des apports,
a s'assurer que celle-ci n’est pas surévaluée ct a vérfier qu’elle cotrespond au moins a la
valeur nominale des actions a émettre par la soci¢té LABELIUM augmentée de la prime
d’apport.

A aucun moment, jc ne me suls trouve dans 'un des cas d'incompatbilit¢, d'interdiction
ou de déchéance prévus par la ol

Ja1 accomplt ma mission conformément aux dispositions de larticle L. 225-147
du Code de Commetce, ct vous prie de trouver, ci-aprés, mes constatations et conclusions
présentées dans ordre suivant :

I. DESCRIPTION GENERALE DE L'OPERATION
1.1 Preéscentation

1.2 Motifs et but de Popération
1.3 Charges et conditions de Popération

II. DESCRIPTION ET REMUNERATION DES APPORTS

I1.1 Description des apports
11.2 Evaluation des apports
I1.3 Rémunération des apports

[I1 DILIGENCES EFFECTUEES ET APPRECIATION DE LA VALEUR
DES APPORTS

[II1.1Diligences effectuées par le commissaire aux apports
[II.2Appreciation de la valeur des apports

IV. CONCLUSION




I DESCRIPTION GENERALE DE I’OPERATION

].1. DPrésentation

I.1.1_Les apporteurs: Messicurs Sylvain BONNEVIDE et Juan
EDERRA DE GUEILBEN/ZU

Monsicur Sylvain BONNEVIDE est de nationalité francaise. Il est né le 26 janvier 1978
a Montreal, Canada et demcure Avenida Machupichu 24, P8 — 2D, 28043; Madnd,
FEspagne. Il est mané sous le régime de la communauté (régmen de ganancales) avec
Verénica BAEZ MARQUEZ, dc nationalité espagnole, née le 7 mars 1974 a Séville,
Fspagnce et résidant Avenida Machupichu 24, P8 — 2D, 28043 Madrid, Espagne.

Monsieur Juan EDERRA DE GUELBENZU est de unationalité espagnole. Il est né le
16 février 1979 a Donostia San Sebastian, Iispagne et réside Calle Téllez 5, 41D, 28009
Madnd, Espagne.

1.1.2_Société_dont_les parts sociales sont apportées : LABEIIUM
I'TALII

La sociéte LABLELIUM TTALIA SRL est une société a responsabilité limitée de droit

italien (socie/a a responsabilita italiana), au capital de 10.000 €. Son siége social est situé

Via Cufra 29, Milan, Italie, et elle est immatriculée sous le numéro 07400310962
(« LABLELIUM I'ALIL »).

A la date du traite d’apport, chacun des apporteurs détient une part sociale représentant
25 % du capital et des droits de vote de la sociéte LABELIUM ITALIE tandis que la

société bénéficiaire détient 50 % du capital émis et des droits de vote de la société
LABELIUM ITALIE.

[.1.3 I.a société hénéficiaire : LABELIUM

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




1.2. Motifs et but de Popération

lLa présente opération d’apports s’inscrit dans le cadre d’une opération au terme de
laquelle 1a sociétée LABELIUM envisage de recevotr des parts sociales de la soctété
LABELIUM ITALIE détenues par M. Sylvain BONNEVIDE ct M. Juan EDERRA
DE GUELBENZU

I.3. Charges ct conditions de Popération

1.3.1 Biens et droits apportés

Conformément ct sous réscrve des stipulations du traité d’apport, chaque apporteur
consent a apporter 2 la sociét¢ LABELTUM, une part représentant 11,25% du capital
soctal de la soci¢t¢  LABELIUM TTALIE (ct-aprés  collectivement, les « Parts
Apportces »). La date d’effet des apports des Parts Apportés scra la Date de Réalisation
(tel que ce terme est défint ci-aprés).

[.3.2 Date d’effet de Vopération

*

Lles apports prendront effee et seront réalisés a la date de Tassemblée générale
cxtraordinatre de la socicte LABELIUM devant étre réunic pour approuver et autotiser
les apports sous réserve de la levée des conditions suspensives visées a Particle 6 du traité
d’apport (c1-apres la « Date de Réalisation »).

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

[.3.3 Régime de l'opération

- Régime juridique

Les apports seront soumis au régime juridique des apports en nature de droit commun
préevu par larticle L.225-147 du Code de commerce.

- Régime fiscal

Sous réserve de la levée ou de la renonciation au bénéfice de I'ensemble des conditions
viseécs a I'article 6 du traité d’appott, chaque apport donnera licu au paiement du droit fixe
vis¢ a l'article 810-1 du Code général des impots.




II DESCRIPTION ET REMUNERATION DES APPORTS

11.1. Description des apports

Conformément ct sous téscrve des sdpuladons du craité d’apport, chaque apporteur
s‘engage a apporter a LABELIUM une part représentant 11,25% du capital social de

LABELIUM ITALIE. La date d’effet des apports des Parts Apportés sera la Date de
Realisation.

11.2 Evaluation de ’appott

Chacune des Parts Apportées sera apportece a la soctété LABELIUM a sa valeur téclle de
94.725 € par Part Appottée, telle qu’érablie et convenue entre les Parties conformément 2
la methode de valorisation décrite ci-dessous. La valeur totale de Parts Apportées pat les
deux apporteurs est donc de 189.450 €.

Les Parts Appottées ont eté évaluées sur la base des états financiers de
la socicté LABELIUM ITALIE au 31 décembre 2013.

Le montant I’EBITDA tésultant des ¢tats financiers s’éleve a 0,075 M€ ; les Parties sont
convenues dajuster cc montant ’EBITDA afin de neutraliser certains ¢léments non-
tecurrents ou exceptionnels. FEn conséquence de ce qui précede, le montant de
P« EBITIDA Ajusté » convenu entre les Parties s’éleve a 0,10 M.

l.c montant de 'endettement net arreté au 31 décembre 2013 résultane des états financiers
s'¢tleve a — 0,050 Me€. De nouveau, les Parties sont convenues d’ajuster ce montant
d’endettement net afin d’inclure certains autres ¢léments se rattachant 2 des ¢léments de
trésorerie ou de dette. En conséquence de ce qui précede, le montant de '« Endertement
Net Ajuste » convenu entre les Parties s’éleve a — 0,042 ME.,

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

8 x EBITIDDA Ajusté - Endettement Net Ajusté

cotrespondant a une valeur de 0,842 M€ pour 100 % du capital soctal de
la sociétée LABELIUM ITALIE.

En conséquence de ce qui précede, chaque Part Apportée est valotisée 2 un montant de
94.725 € pour les besoins du traité d’apport.




I1.3 Rémunération de Papport

Sous réserve de la satisfaction ou de la renonciation au bénéfice des conditions visées 2
article 6 du traie¢ d’apport, les apports seront téalisés par les apporteur en contrepartic
de laugmentation du capital de la socié¢té LABELIUM par émission au bénéfice de
chaque apporteur de 1.521 actions otdinaires nouvclles d’une valeur nominale de 0,10 €
chacune (ci-aprés les «.\ctions Nouvelles »), ¢mises pour un prix de souscription de
02,27 € par action nouvelle, soit un total de 94.712,67 € pour chaque apporteur. J.a valeur
des Actions Nouvelles a ¢t¢ convenue par les Parties sur la base d'une méthodologie basée
sur l'applicavon d'un muluple de VEBITDA ajusté de la société LABELIUM au

31 décembre 2013, duquel a ¢té soustrait l'endettement net de la société LABELIUM 2 la
meme date.

[.a valcutr nominale totale de "augmentation de capital de la société LABELIUM effectuée
en remunération des deux apports s’élevera a 304,20 € ct le montant total de la prime
dapport s’élevera alors 2 189.121,14 €.

A la Date de Réalisation, les Acttons Nouvelles émises par la sociét¢ LABELIUM au
bénetice des apporteurs seront entierement libérées et conféreront a ces derniers les
mcmes droits (en ce compris, tous droits de vote et droits aux dividendes) que les actions

i

ordinaires de la soci¢té LABELIUM ct seront soumises a toutes les stipulations des
statuts de la sociéte LABELIUM,

Chaquc apporteur reconnait que application 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 patement d'une
soulte de la part de la socicté LABELIUM. Cependant, chaque apporteur tenonce
irrévocablement a ce rompu d’action ainst qu'au bénéfice d'une telle soulte, et confirme

que sa part d’Actions Nouvelles telle qu'indiqué ci-dessus constitue la témunération
exclusive de son apport.

Il convient de preciser que certe rémuncération des apports a été détermince sur la base
dunc valeur reelle de la société bénéficiaire sur laquelle je n’ai pas 2 me prononcer.




11 DILIGENCES EFFECTUEES ET APPRECIATION DE_ LA VALEUR
DES APPORTS

[11.1 Diligences effectuées par le commissaire aux apports

J a1 effecrué les diligences que a1 estimées nécessaires selon la doctrine professionnelle de
la Compagnie Natonale des Commissaires aux Comptes pour vérificr la valeur
des appotts proposée.

Ma mission a pour objet d’éclairer les assocics de la société LABELIUM
sur la valeur de 'apport consentt par M. Sylvain BONNEVIDE ct M. Juan KDERRA DE
GUELBENZU. Elle ne saurait ¢tre assimilée a une mission de « due diligence » cffectuée
pout un préteur ou un acquéreur et ne comporte pas tous les travaux nécessaires a ce type
d'intervention. Mon rapport ne peut donc étre utilisé dans ce contexte.

Par ailleurs, cette misston est ponctuelle et prend fin avec le dépot de mon rapport;
il nc m’appardent donc pas d’assurer un suivi des événements postérieurs survenus
cventucllement entre la date de mon rapport et lapprobation de Topération par

les associés de la société LABELIUM.

Enfin, Popératton qui est soumise a votre approbation s’inscrit dans le cadre
d'une operation plus globale sur laquelle 11 vous appartient de vous prononcer ct
sur laquelle je ne formule aucun avis d’ordre financier, fiscal, patrimonial, juridique ou
comptable, de quelque nature que ce soit.

Mes diligences ont consisté pour Pessentiel a:

- m’entretentr avee les dingeants, les conseils des sociétés concernées par
Popération d’apport prise dans son ensemble ¢t les représentants des fonds
d’investssements afin de comprendre Popération envisagée ct le contexte dans
lequel clle se situe et d’analyser les modalités comptables, juridiques et fiscales
cnvisagees ;

- prendtc connatssance des activités et des marchés des sociétés en présence ;

- prendre connaissance des documents communiqués par les sociétés ;

- m’entretenir avee le commussaire aux comptes de la sociéte LABELIUM ;

- prendre connaissance des audits  dacquisition  juridiques, fiscaux et
comptables ;

- veéntier la pletne et enticre propriét¢ des actifs apportés et obtentr confirmation
quc ces dernters etaient libres de tout nantissement ou privilege ;




- obtenir le protocole d’acquisiton signé en date du 28 mat 2014

- analyser la valeur d’apport retenue ;

- examuner le Traite I’ Apport;

- vérifter, jusqu’a la date du present rapport, Pabsence de faits ou d’événements

susceptibles de remettre en cause la valeur des apports ;

I11.2 Appréciation de Ia valeur des apports

111.2.1 Chotx du mode d’évaluation des apports

les appotts de parts sociales soumis 2 mon appréciation sont assimilés a un apport d’actif

isolé cffectués par une personne physique et, de ce fait, n’entre pas dans lc champ
d’application du réglement CRC n°2004-01 du 4 mai 2004.

l.a valeur d’apport est la valeur réelle de Pactif apporté.

[.c mode d’¢valuation retenu n’appelle pas d’observation partculiére de ma part.

[111.2.2 Appréciation du commuissaire aux appotrts

La valeur de la société¢ LABELIUM ITALIE a été déterminée sur la base du protocole
d'acquisitton signé en date du 28 mai 2014, la méthode utlisée cst la suivante:
8 x EBITIDA ajust¢ + Trésorerie nette ajustée.

S’agissant d’un rapprochement de gr¢ a gré, la méthode de wvalorisation tetenue de
maniére conventonnelle par les parties n’appelle pas de commentaire particulier.

Par atlleurs, 1l convient de noter que le multiple utilisé n’appelle pas d’observation de ma
part dans la mesure ot celui-ct est conforté par les comparables de marché (comparables
boursicrs et transactions comparables).

Aussl, et dans ces conditions, 1l n’a pas ¢té portté 4 ma connaissance d’¢lément significatif
susceptible de remettre cn cause la valeur de Vapport, a la date de signature du présent
rappott.




IV. CONCLUSION

Sut la base de mes travaux, je suis d’avis que, a la date du présent rapportt, la valeur des
apports s'clevant a2 un montant de 189.450 € n’est pas surévaluée et, en conséquence, que
actif net apporté cst au moins égal au montant de 'augmentation de capital de la société
LABLLIUM augmentée de la prime d’apport.

I'ait a Paris, le 18 juillet 2014
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