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Parité d’échange :
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Annexe au rapport du Conseil d’administration a I'assemblée générale mixte des actionnaires
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- Le rapport financier semestriel 2020 de la société Verneuil Finance (le « Rapport Financier
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RESUME DU DOCUMENT

Avertissement au lecteur

Ce résumé doit étre lu comme une introduction au Document.

Toute décision d’investir dans les titres financiers concernés par I'Opération doit étre fondée sur un
examen de l'intégralité du Document par l'investisseur.

L'investisseur peut perdre tout ou partie du capital investi. Si une action concernant I'information
contenue dans le Document est intentée devant un tribunal, I'investisseur plaignant peut, selon le droit
national, avoir a supporter les frais de traduction du Document avant le début de la procédure
judiciaire.

Une responsabilité civile n'incombe qu’aux personnes qui ont présenté le résumé, y compris sa
traduction, que pour autant que le contenu du résumé soit trompeur, inexact ou incohérent, Iu en
combinaison avec les autres parties du Document, ou qu’il ne fournisse pas, lu en combinaison avec
les autres parties du Document, le résumé permettant d’aider les investisseurs lorsqu’ils envisagent
d’investir dans ces titres financiers.

1. PRESENTATION SYNTHETIQUE DES SOCIETES

Société Verneuil Finance est une société anonyme au capital de 1.099.265 euros, dont le
bénéficiaire des | sieége social est situé au 49-51 rue de Ponthieu 75008 Paris, immatriculée sous le
apports numéro 542099890 RCS Paris (« Verneuil Finance» ou la « Société

Bénéficiaire »).
Verneuil Finance est cotée sur le compartiment C d’Euronext Paris sous le code
Isin FRO000062465 (mnémonique VRNL).

Verneuil Finance est une holding dont [l'activité consiste a détenir des
participations au capital de sociétés. Ces dernieres années la société a
progressivement cédé ses différentes participations.

La société Verneuil Finance (ex Verneuil participations) a été actionnaire
majoritaire (24,87 %) de la société Duc SA de 2001 en 2017, Verneuil Finance
détenait 100% de Financiere Duc qui détenait 43,37 % de la société Duc ,
producteur de volailles francaises et leader européen des produits certifiés.

La société holding Verneuil Finance a été aussi un actionnaire significatif
d’Electricité et Eaux de Madagascar de 2001 a 2017.

Enfin, Verneuil Finance détenait jusqu’en décembre 2020, 19,52 % du capital de
la Société Francaise de Casinos, entreprise que Verneuil Finance a accompagné
pendant tout le plan de continuation, cloturé avec succes lors de I'été 2020

A ce jour, Verneuil Finance ne détient plus aucune participation suite a la cession
en date du 21 décembre 2020 de sa derniere participation minoritaire résiduelle
de 19,52% au capital de la Société Francaise de Casinos.

Verneuil Finance est ainsi une société dite « coquille » n’exergant pas d’activité
au sens du paragraphe B19 de la norme internationale IFRS3.




Société dont les
titres sont
apportés

Alan Allman Associates International est une société a responsabilité limitée au
capital de 462.500 euros, dont le siége social est situé 11 boulevard Prince Henri
L-1724 Luxembourg, Luxembourg, immatriculée au Luxembourg sous le numéro
B174432.

Alan Allman Associates International est une holding de droit luxembourgeois
dont l'activité est la gestion de plusieurs sociétés spécialisées dans les activités
de conseil aux entreprises (High Tech, Industrie et Stratégie).

Créé en 2009 par acquisitions successives de cabinets indépendants,
I’écosysteme Alan Allman Associates gere aujourd’hui un portefeuille de 26
marques indépendantes représentant aujourd’hui plus de 1 575 experts (au
31/12/2020).

Il est aujourd’hui composé de 44 sociétés qui entretiennent un réseau de
relations dynamiques, créatrices de valeur autour de 3 poles :

= Conseil high Tech : (63% du CA au premier semestre 2020) L’ensemble
des marques du pdle « High Tech » évolue sur des expertises métiers
telles que la cybersécurité, le cloud, le traitement de la data et big data,
la digitalisation des outils et process...

= Conseil en Stratégie : (32% du CA au premier semestre 2020) Ce poéle
intervient sur les aspects gestion du risque, business intelligence, finance
de marché, le management de process, la conduite du changement,...

=  Conseil en Industrie : (5% du CA au premier semestre 2020) Les marques
intervenant dans ce secteur ont des compétences en achat et supply
chain, relocalisation, réduction de colts, pilotage de projet, expert
matériaux et process...

Alan Allman Associates a un champ d’intervention international avec une
présence dans 7 pays (France, Belgique, Luxembourg, Suisse, Pays-Bas, Canada
et Asie).

Apporteur

Camahéal Finance est une société anonyme de droit luxembourgeois au capital
de 120.000.000 € (I'« Apporteur ») dont le siege est situé 2, rue Heinrich Heine,
1720 Luxembourg — Luxembourg, immatriculée au Luxembourg sous le numéro
B246346.

Camahéal Finance est une société holding détenant l'intégralité des parts
sociales de Alan Allman Associates International qui seront apportées dans le
cadre de l'opération d’Apport objet du présent Document. Elle ne détient pas
d’autres participations.

Capitaux
propres et
endettement

La société Verneuil Finance atteste que, de son point de vue, son fonds de
roulement net, avant la réalisation de I’Apport, est suffisant au regard de ses
obligations actuelles au cours des douze prochains mois a compter de la date du
Document et que, en tenant compte de la réalisation de I’Apport, son fonds de




roulement net consolidé est suffisant au regard du nouvel ensemble ainsi
constitué au cours des douze prochains mois a compter de la date du Document.

Conformément aux recommandations de I'ESMA (European Securities and
Markets Authority) (ESMA 31-62-1426 du 15 juillet 2020), le tableau ci-dessous
présente la situation de I'endettement financier net consolidé et des capitaux
propres de Verneuil Finance au 23 décembre 2020, hors résultat sur la période
concernée, établie selon le référentiel IFRS.

Il est précisé que les informations chiffrées ci-apreés n’ont pas été auditées et
n’ont pas I'objet d’'un examen limité des commissaires aux comptes :

en K€

Capitaux propres et endettement Au 23 Décembre 2020

Dettes faisant I'objet de suretés -

Dettes faisant I'objet de garanties -

Dettes ne faisant pas I'objet de suretés/garanties 306,00

Endettement courant 306,00

Dettes faisant I'objet de suretés -
Dettes faisant I'objet de garanties -

Dettes ne faisant pas I'objet de suretés/garanties -

Endettement non courant -

Capital social 1 099,27
Primes liées au capital 1,12
Autres réserves et résultats accumulés - 326,38

Résultat net part du Groupe -

Capitaux propres part du Groupe 774,01
Analyse de I'endettement financier net Au 23 Décembre 2020
A. Trésorerie 1 070,78

B. Equivalents de trésorerie -

C. Titres de placement -

D. Liquidités (A) + (B) + (C) 1 070,78

E. Créances Financiéeres court terme

F. Dette bancaire a court terme -

G. Part a court terme de la dette moyen et long
terme

H. Autres dettes financiéres a court terme -

I. Dette financiére courante a court terme (F+G+H) -




J. Dette financiére courante nette (I-E-D) -1070,78

K. Emprunts bancaires a long terme -
L. Obligations émises -

M. Autres dettes financiéres a long terme -

N. Total de la dette financiére non courante
(K+L+M)

0. Endettement Financier net (J+N) -1070,78

Aucune modification significative des informations figurant dans le tableau ci-
dessus n’est intervenue entre le 23 décembre 2020 et la date du présent
Document.

Cette analyse ne tient pas compte de I'opération de réduction de capital non
motivée par des pertes d’un montant de 769.485,50 € par remboursement
partiel des actions et diminution de la valeur nominale portant le capital social a
329.779,50 € qui doit intervenir préalablement a I’Apport.

Actionnariat de
Verneuil
Finance et de
Alan Allman
Associates
International

Actionnariat de Verneuil Finance a la date du Document

Nombre d’actions .
. . . % capital et des
Actionnaires et des droits de .
. droits de vote

Verneuil et Associés 900 404 81,9%
Foch Investissements 10 643 1,0%
Flottant — nominatifs purs 173 0,0%
FIott.ar.1t —Inommatlfs 13 582 1.2%
administrés

Flottant — porteurs 174 463 15,9%
Total 1 099 265 100%

Actionnariat de Alan Allman Associates International a la date du Document

Actionnaires Pa.rts Nb ddv % capital % ddv
sociales

Camahéal Finance 2312516 | 2312516 100% 100%

Total 2312516 | 2312516 100% 100%




Actionnariat de Camahéal Finance a la date du Document

P
Actionnaires a.rts Nb ddv % capital % ddv
sociales
Kenavo Investment |, g1 268 | 2081268 90% 90%
Luxembourg
Bario Participations
231 248 231248 10% 10%
Luxembourg
Total 2312516 | 2312516 100% 100%

* Kenavo Investment Luxembourg est détenue a 100% par Jean-Marie Thual —
Président de Alan Allman Associates International

Actionnariat de Verneuil Finance aprés Apport

Nombre % du capital et
Actionnaires d’actions et des des droits de
droits de vote vote

Camahéal Finance 40.629.326 97,37 %
Verneuil et Associés 900 404 2,16 %
Foch Investissements 10643 0,03 %
Flottant — nominatifs purs 173 0,00 %
Flottant — nominatifs administrés 13582 0,03 %
Flottant — porteurs 174 463 0,42 %
Total 41.728.591 100 %

Lien en capital Néant

Dirigeants en Néant

commun

2. PRESENTATION DE L’OPERATION

L'opération envisagée consiste en un apport de 2.312.516 parts sociales de Alan
Allman Associates International (représentant I'intégralité du capital et de droit de
vote de Alan Allman Associates International a la date du Document) (I« Apport») par
I” Apporteur a Verneuil Finance.

Descriptif de
I'opération

Objectifs de
I'opération

En cas de réalisation de |'opération, les activités développées par Alan Allman
Associates International seront transférées au profit de Verneuil Finance.

Cette opération contribuera a la reconstitution du patrimoine et des activités de
Verneuil Finance. En effet, Verneuil Finance n’a plus d’activité depuis la cession en




date du 21 décembre 2020 de sa derniere participation minoritaire résiduelle a
hauteur de 19,52% au capital de la Société Francaise de Casinos (SFC).

Cette opération permettra également I'émergence d’'un nouveau groupe coté en
bourse dans le secteur du conseil aux entreprises.

Verneuil Finance (qui sera renommeée « Alan Allman Associates »), aprés réalisation
de l'opération, aura vocation a développer les activités du nouveau Groupe Alan
Allman Associates International ainsi constitué ; a ce titre, son statut de société cotée
sur le Compartiment C d’Euronext Paris lui offrira des opportunités de croissance
supplémentaires.

Les actionnaires de Verneuil Finance seront alors actionnaires de ce nouvel ensemble
et pourront profiter de son développement.

Pour I'associé unique de Alan Allman Associates International, cette opération lui
permettra d’accéder au marché réglementé (Compartiment C d’Euronext Paris) et
favorisera ainsi la liquidité des titres du groupe sur le marché.

Il est prévu (i) la démission des administrateurs Frangois Gontier, Robert Labati,
Mariam Chamlal de Verneuil Finance a la Date de Réalisation de I'apport, et la
nomination en Assemblée générale de Verneuil Finance convoquée pour le 5 mars
2021 en qualité d’administrateurs de :

- M. Jean-Marie Thual, fondateur et gérant de Alan Allman Associates
International et administrateur de Camahéal), administrateur,

- M. Florian Blouctet, (directeur administratif et financer de Alan Allman
Associates International), administrateur,

- M. Meyer Azogui, administrateur indépendant,

Madame Mélanie Garel administrateur de Verneuil Finance demeure administrateur
apreés la réalisation de I’Apport.

Le nouveau Conseil d’administration ainsi constitué nommerait Jean-Marie Thual en
qualité de Président du Conseil d’administration et Directeur général.

Dates du traité
d’apport et du

Un traité d’apport (le « Traité d’Apport ») et un protocole d’application du Traité
d’Apport (le « Protocole d’Application du Traité d’Apport ») ont été respectivement

protocole conclus le 12 novembre 2020 et le 7 janvier 2021 entre Verneuil Finance, d’une part,
d’application et I’Apporteur.

du traité

d’apport

Valeur des | L'Apporteur apportera a Verneuil Finance, dans les conditions prévues par le Traité
parts sociales | d’Apport et le Protocole d’Application du Traité d’Apport, 2.312.516 parts sociales,
de Alan Allman | représentant I'intégralité du capital de Alan Allman Associates International, pour une
Associates valeur globale de 63 000 000 euros.

International

apportées




Rapport
d’échange et
synthése de la
valorisation

Le rapport d’échange proposé est examiné selon une analyse multicritéres fondée sur
les méthodes de valorisation habituelles pour ce type d’opération, tout en tenant
compte des caractéristiques intrinséques respectives de Verneuil Finance et de Alan
Allman Associates International.

La valeur réelle de Verneuil Finance a été évaluée sur la base d’'une approche
multicriteres impliquant la mise en ceuvre des méthodes suivantes :

e Valorisation par la méthode de I’actif net ajusté
e Valorisation par la méthode des comparables transactionnels

La valeur d’Alan Allman Associates International a été évaluée selon une méthode
multicritere a savoir :
e Valorisation par la méthode des comparables boursiers,
e Valorisation par la méthode des transactions comparables et
e Valorisation par la méthode des flux de trésorerie actualisés (Discounted
Cash-flow).

Sous réserve de I'approbation par I’Assemblée Générale de Verneuil Finance devant
se tenir au plus tard le 5 mars 2021 et de la levée de conditions suspensives définies
dans le Traité d’Apport et présentées ci-dessous, I’Apporteur recevra 40.629.326
actions de Verneuil Finance.

Ce rapport d’échange a été convenu entre Verneuil Finance et Camahéal Finance sur
la base d’une valeur réelle de Alan Allman Associates établie a 63 000 000 euros et de
Verneuil Finance établie a 1.704.524,81 euros.

Parité
d’échange

17,5693 (arrondi) actions Verneuil Finance pour 1 part sociale Alan Allman Associates
International.

Actions
nouvelles a
émettre et
montant de
I'augmentation
de capital de
Verneuil
Finance et
rémunération
de I’Apport /
Soulte en
especes

En rémunération des parts sociales Alan Allman Associates International apportées,
Verneuil Finance émettrait en faveur de I’Apporteur un nombre total de 40.629.326
actions nouvelles (les « Actions Nouvelles ») a un prix de souscription de 1,5506
(arrondi) euros (prime d’apport incluse), d’'une valeur nominale de 0,30 euro chacune
(compte tenu de la réduction de capital devant intervenir préalablement a I’Apport),
soit une augmentation de capital d’'un montant nominal total de 12.188.797,80 euros.
Aucune soulte ne sera versée.

Prime d’apport

La différence entre la valeur totale des actions Verneuil Finance nouvelles qui seront
émises en rémunération de I’Apport, soit 63.000.000 euros, et le montant nominal
total de I'augmentation de capital de Verneuil Finance, soit 12.188.797,80 euros,
constitue une prime d’apport d’'un montant de 50.811.202,20 euros. Cette prime
d’apport sera portée au crédit d’un compte de « prime d’apport ».
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Admission aux
négociations
sur Euronext

Les Actions Nouvelles seront émises a la Date de Réalisation de I’Apport. Elles feront
I'objet d’'une demande d’admission aux négociations sur le compartiment C
d’Euronext Paris.

Paris des Elles seront entiéerement assimilées aux actions Verneuil Finance anciennes (VRNL;
actions ISIN FRO000062465).
ordinaires
nouvelles
Capital social A l'issue de l'opération d’Apport, le capital social de Verneuil Finance (renommée
de Verneuil « Alan Allman Associates ») sera égal a 12.518.577,30 euros divisé en 41.728.591
Finance post actions d'une valeur nominale de 0,30 euro chacune (compte tenu de la réduction de
apport capital devant intervenir préalablement a I’Apport).
Date de L'Apport sera définitivement réalisé au jour de la constatation de la réalisation de la
réalisation de derniere des conditions suspensives présentées ci-dessous (la « Date de
I'apport Réalisation »).

D’un point de vue comptable et fiscal, I’Apport prendra effet a la Date de Réalisation.
Conditions L'Apporteur s’est engagé a apporter a Verneuil Finance et Verneuil Finance s’est

suspensives

engagée a acquérir aupres de I'Apporteur, sous forme d’apport en nature, I'intégralité
des 2.312.516 parts sociales de Alan Allman Associates International qu’il détient, au
plus tard le 31 mars 2021 (ou toute autre date convenue entre Verneuil Finance et
I’Apporteur).

Conformément au Traité d’Apport et au Protocole d’Application du Traité d’Apport,
les engagements susvisés consenti par I’Apporteur et accepté par Verneuil Finance ne
deviendront définitifs qu’a compter de la réalisation des conditions suspensives ci-
apres :

- l'approbation par I’Assemblée générale extraordinaire des actionnaires de
Verneuil Finance des résolutions concernant :

(i) le projet d’Apport, le Traité d’Apport correspondant, le Protocole
d’Application du Traité d’Apport et 'augmentation de capital de
Verneuil Finance en rémunération de I’Apport,

(ii) la modification des statuts de Verneuil Finance concernant sa
dénomination et son siége social,
(iii) la modification de la gouvernance (nomination d’administrateurs

appartenant au groupe 3Al et nomination de Jean-Marie Thual en
qualité de Président—Directeur général de la Société,

- l'approbation par I'Assemblée générale extraordinaire des actionnaires de
Verneuil Finance et la réalisation effective de :

(i) la réduction de capital non motivée par des pertes de Verneuil
Finance par remboursement partiel des actions et diminution de la
valeur nominale des actions,

(ii) I’émission d’instruments financiers a attribuer gratuitement aux
actionnaires de Verneuil Finance leur conférant, pendant une

11




période de 4 ans, un prix correspondant a leur quote-part de la plus-
value nette de cession d’un droit résiduel immobilier,

(iii) I’émission d’instruments financiers a attribuer gratuitement aux
actionnaires de Verneuil Finance leur conférant, pendant une
période de 4 ans, un prix correspondant a 30% de I'économie fiscale
nette dont Alan Allman Associates International pourrait bénéficier
par |'utilisation du report fiscal déficitaire de 16,2 M€ de Verneuil
Finance,

la confirmation délivrée par I'Autorité des Marchés Financiers (I'« AMF ») que
I'Apport et ses Opérations Préalables et notamment la cession de la
participation dans Société Francaise de Casinos ne donneront pas lieu a la
mise en ceuvre préalable a I'Apport d’une offre publique de retrait au sens de
I'article 236-6 du Réglement général de 'AMF, et cette décision ne doit pas
avoir été contestée pendant le délai d’appel prévu a l'article R. 621-44 du Code
monétaire et financier soit 10 jours ou, s'il est fait appel de la décision, I'appel
doit avoir été rejeté par une décision définitive non-susceptible d’appel de la
Cour d’appel de Paris ou a fait I'objet d’un reglement de maniére a ce que la
dérogation soit devenue définitive ,

I'obtention d’une décision de dérogation inconditionnelle de ’AMF accordée
a Camahéal Finance a l'obligation de déposer un projet d’offre publique en
application de la réglementation applicable et dans le cadre de I'Opération
envisagée; I'AMF doit avoir publié sa décision, rendue conformément a
I'article 234-9, 3° du Reglement Général AMF, confirmant que le dépassement
par I'"Apporteur du seuil de 30% de détention a la fois du capital et des droits
vote de Verneuil Finance, en conséquence de I'apport des Parts Sociales de
3Al, ne déclenchera aucune obligation pour I'Apporteur de lancer une offre
publique obligatoire visant les actions Verneuil Finance conformément a
I'article 234-2 du Réglement général de 'AMF, et cette décision ne doit pas
avoir été contestée pendant le délai d’appel prévu a I'article R. 621-44 du Code
monétaire et financier soit 10 jours ou, s'il est fait appel de la décision, I'appel
doit avoir été rejeté par une décision définitive non-susceptible d’appel de la
Cour d’appel de Paris ou a fait I'objet d’un réglement de maniére a ce que la
dérogation soit devenue définitive ;

en tant que de besoin, I'obtention d’une dérogation inconditionnelle de 'AMF
accordée a Camahéal Finance a l'obligation de déposer une offre publique de
retrait sur les titres Verneuil Finance du fait des opérations prévues,
notamment la cession et la modification des activités de la Société au sens de
I'article 236-6 du Réglement général de 'AMF, et cette décision ne doit pas
avoir été contestée pendant le délai d’appel prévu a l'article R. 621-44 du Code
monétaire et financier soit 10 jours ou, s'il est fait appel de la décision, I'appel
doit avoir été rejeté par une décision définitive non-susceptible d’appel de la
Cour d’appel de Paris ou a fait I'objet d’un réglement de maniére a ce que la
dérogation soit devenue définitive; et,

L'Apport ne sera définitif qu’a compter du jour de la réalisation de la derniére en date
des conditions suspensives listées ci-dessus.

Verneuil Finance et I’Apporteur s’engagent a constater la réalisation définitive du
présent Apport au plus tard dans les 48 heures suivant la réalisation de la derniére en
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date des conditions suspensives listées ci-dessus ; la date a laquelle auront lieu le
transfert effectif de propriété de 2.312.516 parts sociales représentant l'intégralité
du capital de la société Alan Allman Associates International et I'’émission et la
souscription des 40.629.326 nouvelles actions de Verneuil Finance constitue la « Date
de Réalisation ».

Faute de réalisation des conditions suspensives ci-dessus le 31 mars 2021 au plus tard,
les présentes seront, sauf prorogation de ce délai d’'un commun accord entre Verneuil
Finance et I’Apporteur, considérées comme caduques, sans qu’il y ait lieu a indemnité
de part ni d’autre.

Il est précisé que la présence et la participation des principaux actionnaires actuels a
savoir Verneuil & Associés et Foch Investissements est nécessaire afin d’obtenir le
guorum a cette assemblée générale de Verneuil Finance.

Cependant, afin de ne pas peser sur le vote, ces actionnaires s’engagent a voter a
hauteur de 2/3 de leurs droits de vote en faveur de I’Apport et 1/3 de leurs droits de
vote contre I’Apport.

lls voteront en revanche positivement avec I'ensemble de leurs droits de vote aux
autres résolutions prévues lors de cette assemblée générale (sur la réduction de
capital au profit des actionnaires actuels de Verneuil, les Droits a Distribution
Exceptionnelle, les changements induits par I’Apport, etc).

Commissaires
aux apports

Par ordonnance en date du 3 ao(t 2020, le Président du Tribunal de commerce de
Paris a désigné, dans le cadre de I'’Apport, M. Stéphane Marie et M. Jean-Jacques
Dédouit en qualité de co-commissaires aux apports en charge d’apprécier la valeur
de I'’Apport.

Par ordonnance en date du 30 novembre 2020, le Président du Tribunal de commerce
de Paris a désigné, dans le cadre de I'’Apport, M. Antoine Legoux, en qualité de
commissaire aux apports en charge d’apprécier la rémunération de I’Apport et de
s’exprimer sur le caractére équitable du rapport d’échange.

Conclusions
des rapports
des
commissaires
aux apports

Rapport sur la valeur des apports :

« Etant rappelé aux actionnaires de la société bénéficiaire de I’Apport, appelés a se
prononcer sur I’Apport :
- Le contexte exceptionnel lié a la Crise sanitaire internationale,
L’existence de I'ensemble des conditions suspensives a I’Apport,

sur la base de nos travaux et a la date du présent rapport, nous sommes d’avis que la
valeur de I’Apport de I'intégralité des titres composant le capital social de la société
Alan Allman Associates International retenue, s’élevant a 63.000.000 euros, n’est pas
surévaluée et, en, conséquence, qu’elle est au moins égale au montant de
I'augmentation de capital de la société bénéficiaire de I’Apport, majorée de la prime
d’émission. »

Rapport sur la rémunération des apports :
« Sur la base de mes travaux et de mon appréciation de la rémunération des apports

ci-dessus indiquée, a la date du présent rapport, je suis d’avis que ladite rémunération
des apports proposée est équitable.»
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Principaux
facteurs de
risques liés a

L’Apport est soumis aux risques suivants :

Facteurs de risques liés aux actions Verneuil Finance

I’apport

e Les actionnaires de Verneuil Finance se verront fortement dilués en
conséquence de I'’émission des Actions Nouvelles Verneuil Finance en
rémunération de I’Apport ;

e La réalisation de I’Apport pourrait affecter le cours de I'action Verneuil
Finance ;

e Les fluctuations du marché entre la date du Traité d’Apport et la Date de
Réalisation pourraient affecter la valeur boursiére des actions Verneuil
Finance sans que le nombre d’Actions Nouvelles soit ajusté au regard de cette
nouvelle valeur ;

e Lavolatilité et la liquidité des actions de Verneuil Finance pourraient fluctuer
significativement ;

e Risque d’afflux de titres a la vente sur le marché ; Camahéal Finance associé
unique de Alan Allman Associates International qui recevra des actions
Verneuil Finance en rémunération de I'Apport n’ a souscrit aucun
engagement de conservation de titres et pourrait souhaiter céder ses titres,
ce qui aurait pour effet d’augmenter le nombre de titres Verneuil Finance a
la vente et influer sur le cours de bourse,

e Risque d’absence de liquidité du fait de la détention de 97,36% du capital post
Apport par Camahéal Finance,

Facteurs de risques liés a ’Apport

e Les résultats et la situation financieére présentés dans les informations
financieres pro forma de Verneuil Finance pourraient ne pas refléter ses
performances futures ;

e Verneuil Finance (qui sera renommeée « Alan Allman Associates ») pourrait a
nouveau faire appel au marché ;

e Risque de contrble abusif fait de la détention de 97,36% du capital post
Apport par Camahéal Finance.

Dilution A titre indicatif, I'incidence de I'’émission sur la quote-part des capitaux propres de

Verneuil Finance par action (calculs effectués sur la base des capitaux propres de
Verneuil Finance, tels qu’ils ressortent des comptes sociaux de Verneuil Finance au
30 juin 2020, et du nombre d’actions composant le capital de Verneuil Finance a cette
date a savoir 1.099.265) serait la suivante :

Quote part des capitaux

(en €) propres consolidés part
groupe

Avant émission de 40.629.326 Actions

0,98
Nouvelles
Apres émission de 40.629.326 Actions

0,03
Nouvelles

Cette analyse ne tient pas compte de I'opération de réduction de capital non motivée
par des pertes d’un montant de 769.485,50 € par remboursement partiel des actions
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et diminution de la valeur nominale portant le capital social a 329.779,50 € qui doit
intervenir préalablement a I’Apport.

A titre indicatif, I'incidence de I'émission sur la participation dans le capital d’un
actionnaire détenant 1 % du capital social de Verneuil Finance préalablement a
I’émission des Actions Nouvelles et ne souscrivant pas a celle-ci (calculs effectués sur
la base d’'un nombre de 1.099.265 actions composant le capital social de Verneuil
Finance a la date du Document) serait la suivante :

Participation de I’actionnaire

(Ehis) en pourcentage

Avant émission de 40.629.326 Actions

0,
Nouvelles -
Apres émission de 40.629.326 Actions 0,026%
Nouvelles
Engagement Néant
de

conservation
de ’Apporteur

Engagements
de
conservation
de certains
actionnaires
de Verneuil
Finance

Les principaux actionnaires actuels de Verneuil Finance a savoir Verneuil & Associés
et Foch Investissements ont consenti un engagement de conservation de six mois de
leurs titres a compter de la Réalisation de I’Apport.

Ces mémes actionnaires ont octroyé une promesse de vente ayant pour objet de
permettre a Camahéal Finance (ou tout tiers qu’il souhaiterait se substituer)
d'acquérir aupres de Verneuil & Associés et Foch Investissements pendant une
période de six mois suivant la Date de Réalisation de I’Apport, I'intégralité des actions
de Verneuil Finance qu’ils détiendront au jour de I'exercice de 'option d’achat a un
prix par action égal au prix de I’Apport, soit 1,5506 €.

Les prix de rachat selon les actionnaires seront les suivants :

Foch
Investissements

Verneuil &

.. Total
Associés

Période d’exercice de la
promesse de vente : entre
la Date de Réalisation et le
dernier jour du 6™ mois
suivant la Date de
Réalisation

1.412.673,21

16.
6.503,08 € €

1.396.170,13 €

Verneuil & Associés et Foch Investissements ont consenti des garanties de passif a
Camahéal Finance comme suit :

o Une garantie de passif portant sur toutes les opérations antérieures
a la Date de Réalisation et qui auraient notamment pour
conséquence de révéler une diminution d’actif et/ou un supplément
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de passif dans la Société, non provisionné ou insuffisamment
provisionné dans les comptes, ainsi que I'exactitude d’informations
et de déclarations formulées d’une durée de trois ans, avec un
plafond de 210.000 euros libérable par tiers chaque année ;

o Une garantie de passif spécifique (qui n’entre pas dans le champ de
la garantie décrite ci-dessus) couvrant la Société et Camahéal Finance
de toute condamnation liée, directement ou indirectement, a la
cession de la Dalle, d’'une durée de quatre ans a compter de
I’enregistrement comptable de cette opération dans les comptes de
Verneuil (devenue « Alan Allman Associates»). A noter que cette
garantie n’est pas plafonnée ;

o Une garantie de passif spécifique couvrant Camahéal Finance de
toute condamnation que Verneuil Finance aurait a subir du fait d’une
violation des lois et réglements applicables en matiere boursiére (en
ce compris le réglement général de I’AMF et toute position normative
de cette autorité), dans la limite d’un plafond spécifique de 100.000
euros, sans que cette indemnisation ne vienne diminuer le Plafond
de la garantie de passif générale ci-dessus.

En contrepartie des garanties de passif décrite ci-dessus que les actionnaires
historiques consentent seuls, Verneuil & Associés et Foch Investissements bénéficient
d’une promesse d’achat de Camahéal Finance, aux termes de laquelle ils pourront
céder apres six mois révolus suivant la Date de Réalisation de I’Apport et pendant un
mois leurs actions Verneuil Finance a Camahéal Finance (ou a tout tiers que ce dernier
souhaiterait se substituer) a un prix par action égal au prix de I’Apport, soit 1,5506 €.

Aucun droit politique particulier n’est prévu pour Verneuil & Associés ni Foch
Investissements (droit de veto ou autre).

Il est clairement précisé que les accords ne constituent pas une action de concert
entre Verneuil & Associés, Foch Investissements et Camahéal Finance, cette derniére
ayant vocation a agir seule dans la direction et le contrdle de la Société.

Liquidité
offerte aux
actionnaires
minoritaires

Afin de respecter le principe d'égalité de traitement des actionnaires, et d’offrir aux
actionnaires minoritaires de Verneuil Finance une sortie aux mémes conditions (de
prix et de temporalité) que les actionnaires majoritaires (Verneuil & Associés et Foch
Investissements), Camahéal Finance s'engage a offrir aux actionnaires minoritaires de
Verneuil Finance une liquidité en numéraire de leurs actions Verneuil Finance, dans
les conditions suivantes :
- ordre de bourse ouvert a partir du lendemain du jour ou les promesses de
vente et d’achat décrites ci-dessus seront exercées ;
- pendant une période de vingt jours de bourse suivant la date d’exercice
éventuel de 'une ou l'autre des promesses ;
- au prix fixe et ferme de 1,5506 euro par action.

En pratique, Camahéal Finance s’engage a placer un ordre d’achat sur le marché de
188.218 titres (représentant le flottant a date) au prix de 1,5506 € par action de
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Verneuil Finance (renommée "Alan Allman Associates") pendant 20 jours de bourse
consécutifs a compter de la date d’exercice éventuel de I'une ou l'autre des
promesses.

Les actionnaires Verneuil & Associés et Foch Investissements ne sont pas visés par
cette proposition de liquidité.

Ainsi, dans le cas de I'exercice de I'une ou l'autre des promesses, les actionnaires
minoritaires se voient offrir, au méme moment, une liquidité équivalente a celle
offerte aux actionnaires majoritaires, a un prix par action égal a celui accordé aux
actionnaires majoritaires, correspondant au prix de I’Apport, soit 1,5506 €.

En I'absence d'exercice, par Camahéal Finance, de la promesse de vente consentie par
les actionnaires majoritaires actuels (pendant six mois suivant la date de réalisation
de I'Apport) ou en l'absence d'exercice, par les actionnaires majoritaires actuels, de
la promesse d'achat consentie par Camahéal Finance (pendant le 7e mois suivant la
date de réalisation de I'Apport), Camahéal Finance sera délié de son engagement ci-
dessus et aucun ordre de bourse ne sera proposé.

Les actionnaires seront informés par voie de communiqué de presse du calendrier de
la mise en ceuvre de cette offre de liquidité.

3. CALENDRIER INDICATIF DE L’OPERATION

03/08/2020 I>lom|nat|on des Fo—commlssalres aux apponfts en charge d’apprécier la valeur de
I’Apport par le Tribunal de commerce de Paris

09/11/2020  Approbation du projet d’Apport par le Conseil d’administration de Verneuil Finance

12/11/2020  Signature du Traité d’Apport

16/11/2020  Réception du rapport des commissaires aux apports sur la valorisation de I'’Apport
Nomination du commissaire aux apports en charge d’apprécier la rémunération de

30/11/2020  I’Apport et de s’exprimer sur le caractére équitable du rapport d’échange par le
Tribunal de commerce de Paris

21/12/2020  Cession de la participation dans SFC

07/01/2021  Signature du Protocole d’Application du Traité d’Apport
Réception du rapport du commissaire aux apports sur la rémunération de I’Apport

13/01/2021 . iy
et sur le caractére équitable du rapport d’échange

29/01/2021  Convocation de I’AG de Verneuil Finance

03/02/2021  Mise en ligne du Traité d’Apport et du Protocole d’Application du Traité d’Apport

17




Mise a disposition du rapport du conseil d’administration de Verneuil Finance

12/02/2021 . . s ,
102/ décrivant précisément les opérations d’apports

18/02/2021 Mise a disposition des rapports des commissaires aux apports

19/02/2021 Mise a disposition du Document

05/03/2021  AG de Verneuil Finance approuvant I'apport et les opérations préalables

Conseils d’administration de Verneuil Finance et de Camahéal Finance constatant la
réalisation des conditions suspensives - réalisation des apports

Paiement de la réduction de capital non motivée par des pertes de Verneuil Finance
01/04/2021  par remboursement partiel des actions et diminution de la valeur nominale des
actions aux actionnaires

Emission des instruments financiers relatifs au droit résiduel immobilier et au déficit
fiscal

29/03/2021

01/04/2021

07/04/2021 Création des actions nouvelles pour Camahéal Finance

09/04/2021  Admission aux négociations des nouvelles actions Verneuil Finance

4. DONNEES FINANCIERES SELECTIONNEES

Informations Les informations financieres pro forma sont présentées exclusivement a des fins
financiéres d’illustration et ne donnent pas une indication de la situation financiére du nouvel
pro forma ensemble qui aurait été obtenue si 'opération d’apport avait été réalisée au 30
combinée non | juin 2020 pour le bilan, ou des résultats de la période du ler janvier 2020 au 30
auditée au 30 | juin 2020 s’agissant du compte de résultat.

juin 2020
Les comptes semestriels de Verneuil Finance sont présentés au paragraphe
3.1.17.2.

Les comptes intermédiaires de Alan Allman Associates International sont
présentés au paragraphe 6.4.4.

Les informations financieres pro forma n’intégrent aucune des conséquences des
synergies attendues. De la méme fagon, elles ne donnent pas d’indication des
résultats futurs ni de la situation financiére du nouvel ensemble.

Les informations financiéres pro forma ont fait I’objet d’un rapport des commissaires
aux comptes. Se reporter au paragraphe 5.5.

Les comptes pro forma au 30 juin 2020 ont été établis en combinant la
consolidation d’Alan Allman Associates International dans celle de Verneuil
Finance.
Les retraitements opérés se limitent a :
- I'annulation du capital social d’Alan Allman Associates International via les
réserves consolidées ;
- un reclassement des titres mis en équivalence de Verneuil Finance dans
Société Francaise de Casinos (SFC)en trésorerie (en prenant I’hypothése
d’une cession a cette méme valeur).
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ACTIF

- . 30.06.2020
en milliers d'euros
Immobilisations incorporelles 1008
Ecarts d'acquisition 56 461
Immobilisations corporelles 8233
Titres mis en équivalence -
Autres actifs financiers non courants 1391
Impots différés actif 2438
Autres actifs long terme 4
ACTIFS NON COURANTS 69 535
Stocks et en-cours 219
Clients et autres débiteurs 30333
Créances d'imp6t 3811
Autres actifs courants 1543
Trésorerie et équivalents 20228
ACTIFS COURANTS 56 134
TOTAL ACTIF 125 669
PASSIF

- . 30.06.2020
en milliers d'euros
Capital 1099
Réserves consolidées 17 807
Résultat net part du groupe 2423
Intéréts minoritaires 5824
CAPITAUX PROPRES 27 153
Emprunts et dettes financiéres 42 076
Emprunts et dettes financiéres (IFRS 16) 4175
Engagement envers le personnel 1251
Autres provisions 233
Impots différés 41
Autres passifs long terme 146
PASSIFS NON COURANTS 47 922
Emprunt et concours bancaires (Part a moins d'un an) 10 455
Emprunt et concours bancaires (Part a moins d'un an IFRS 16) 1518

19




Fournisseurs et autres créditeurs 35812
Dettes d'impo6t 1551
Autres passifs courants 1258
PASSIFS COURANTS 50 594
TOTAL PASSIF 125 669
COMPTE DE RESULTAT

. 30.06.2020
en milliers d'euros
Chiffre d'affaires 70972
Autres produits de I'activité 5
Achats consommés - 4056
Charges externes - 25421
Charges de personnel - 34974
Impots et taxes - 482
Dotation aux amortissements - 1143
Dotation aux dépréciations et provisions -
Autres produits et charges d'exploitation - 24
RES. OPERATIONNEL COURANT 43877
Autres prod. et charges op. non courants 31
RESULTAT OPERATIONNEL 4 908
Co(t de I'endettement financier net - 260
Autres produits et charges financiers - 94
QP dans le résultat net des part. MEQ 258
RESULTAT AVANT IMPOTS 4812
Impot sur les bénéfices - 1858
RES. APRES IMPOTS 2954
RES. NET DE L'ENSEMBLE CONSO. 2954
Part du groupe 2422
Part des minoritaires 532
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1 PERSONNES RESPONSABLES DU DOCUMENT

1.1 Pour VERNEUIL FINANCE, Société Bénéficiaire des apports

1.1.1 Responsable du Document

Monsieur Frangois Gontier, Président du Conseil d’administration de Verneuil Finance.
1.1.2  Attestation du responsable du Document

« J'atteste, que les informations contenues dans le présent document sont, @ ma connaissance,
conformes a la réalité et ne comportent pas d’omission de nature a en altérer la portée.

J’ai obtenu des contréleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent
avoir procédé a la vérification des informations portant sur la situation financiere et sur les comptes
donnés dans le présent document concernant Verneuil Finance ainsi qu’a la lecture d’ensemble des
informations relatives a Verneuil Finance contenues dans ce document. Cette lettre ne contient ni
observation ni réserve. »

A Paris, le 19 février 2021.

Monsieur Francgois Gontier, Président du Conseil d’administration de Verneuil Finance.

1.1.3 Responsable de I'information financiére

Monsieur Francgois Gontier, Président du Conseil d’administration de Verneuil Finance.

1.1.4 Responsables du contréle des comptes

Commissaires aux comptes titulaires

AUDITEM

Société a responsabilité limitée

118 rue de Vaugirard 75006 Paris
Représenté par : Hervé LEROY

Date de renouvellement : 31 juillet 2017

Date d’expiration du mandat : a I'issue de I’Assemblée Générale Ordinaire devant se tenir courant
2022 qui sera appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2021.

JPA
Société Anonyme

7 rue Galilée 75116 Paris
Représenté par : Jacques POTDEVIN
Date de nomination : 31 juillet 2017

Date d’expiration du mandat : a I'issue de I’Assemblée Générale Ordinaire devant se tenir courant
2022 qui sera appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2021.
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Commissaires aux comptes suppléants

Olivier Dubreuil Laurent Michot

Suppléant de AUDITEM Suppléant de JPA

25 rue Solférino 92170 Vanves 27 avenue de Suffren 75007 Paris

Date de nomination : 31 juillet 2017 Date de nomination : 31 juillet 2017

Date d’expiration du mandat : a l'issue de Date d’expiration du mandat : a l'issue de
I’Assemblée Générale Ordinaire devant se tenir I’Assemblée Générale Ordinaire devant se tenir
courant 2022 qui sera appelée a statuer sur les courant 2022 qui sera appelée a statuer sur les
comptes de |'exercice clos le 31 décembre 2021 comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2021

1.2 Pour ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL, Société dont les titres font I'objet des
apports

1.2.1 Responsable du Document

Monsieur Jean-Marie THUAL,
Gérant de Alan Allman Associates International.

1.2.2  Attestation du responsable du Document

« J'atteste, que les informations contenues dans le présent document sont, @ ma connaissance,
conformes a la réalité et ne comportent pas d’omission de nature a en altérer la portée. »

Luxembourg, le 19 février 2021.
Monsieur Jean-Marie THUAL, Gérant de Alan Allman Associates International.
1.2.3 Responsable de I'information financiére

Madame Karine Arnold, Directeur Général en charge des finances d’Alan Allman Associates ;
Monsieur Florian Blouctet, Directeur Administratif et Financier.

1.2.4 Responsable du contrdle des comptes (réviseur)

Commissaire aux comptes titulaire

C-CLERC

Société Anonyme

1 rue Pletzer, L-8080 Bertrange, Luxembourg
Représentée par : Mariateresa Di Martino
Date de nomination : 01/01/2014

Date d’expiration du mandat : 31/12/2019
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2 RENSEIGNEMENTS SUR L'OPERATION ET SUR SES CONSEQUENCES

2.1  Aspect économique de I'apport
2.1.1 Liens préexistants entre Verneuil Finance et Alan Allman Associates International
2.1.1.1 Liens en capital

A la date du présent Document, il n’existe aucun lien en capital entre Verneuil Finance et Alan Allman
Associates International.

2.1.1.2 Cautions

Aucune des sociétés Verneuil Finance ou Alan Allman Associates International n’a octroyé de
cautionnement ou équivalent au bénéfice de I'une ou de l'autre.

2.1.1.3 Dirigeants et administrateurs en commun

Il n’existe aucun dirigeant ni administrateur en commun entre les deux sociétés.
2.1.1.4 Filiales communes et la dépendance a I’égard d’un méme groupe
Néant.

2.1.1.5 Les accords techniques ou commerciaux entre les sociétés

Il n’existe aucun accord technique ou commercial entre Verneuil Finance et Alan Allman Associates
International.

2.1.2 Contexte de I'opération

Verneuil Finance est une société cotée sur Euronext Paris — Compartiment C depuis plus de 40 ans. Son
activité est celle d’'un holding portant des actifs, dont le seul actif résiduel était une participation de
19,52% dans la société Francaise de Casinos (« SFC »).

Suite a une offre spontanée émanant de la société Casigrangi, la Société Verneuil Finance est entrée
en négociation pour céder cette participation. Ce projet de cession a été présentée lors de I’ Assemblée
du 12 octobre 2020 de Verneuil finance et a été conclue le 21 décembre 2020.

Ainsi, Verneuil Finance est devenue une simple holding cotée sans actif.

Verneuil Finance et ses dirigeants ont cherché un autre projet susceptible de valoriser la ligne de
cotation.

Camahéal Finance est I'actionnaire unique de Alan Allman Associates International, qui est elle-méme
la holding téte de groupe d’un ensemble d’activités dans le domaine du conseil aux entreprises.

Camahéal Finance projetait de faire coter le Groupe Alan Allman Associates International sur Euronext
Paris.

Les actionnaires principaux de Verneuil Finance a savoir Verneuil & Associés et Foch Investissements
et Camahéal Finance se sont rapprochées et ont signé un protocole d’accord le 15 octobre 2020 dans
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le but de réaliser une opération d’apport, par Camahéal Finance, de I'intégralité du capital de Alan
Allman Associates International a Verneuil Finance.

Ce projet d’opération est conditionné a un ensemble de conditions suspensives dont certaines sont
aujourd’hui levées a savoir :

- la sortie du périmetre de la derniere participation de Verneuil Finance a savoir Société
Francaise de Casinos,

- la signature d’une garantie d’actif et de passif accordée par les actionnaires principaux de
Verneuil Finance,

- laremise des rapports des commissaires aux apports,

- le dépdt et linstruction par 'AMF de la documentation requise par la réglementation
concernant I'apport de l'intégralité des titres de Alan Allman Associates International a
Verneuil Finance.

Les conditions suspensives encore en cours sont présentées au paragraphe 2.2.1.3 du présent
Document.

2.1.3  Motifs et buts de 'opération
2.1.3.1 Intérét de I'opération pour Verneuil Finance et ses actionnaires

En cas de réalisation de I'opération, les activités développées par Alan Allman Associates International
seront transférées au profit de Verneuil Finance.

Cette opération contribuera a la reconstitution du patrimoine de Verneuil Finance. En effet, a ce jour,
Verneuil Finance ne détient plus aucune participation suite a la cession en date du 21 décembre 2020
de sa derniére participation minoritaire résiduelle de 19,52% au capital de la Société Frangaise de
Casinos.

Cette opération permettra également I'émergence d’un nouveau groupe coté en bourse dans le
secteur du conseil aux entreprises.

Verneuil Finance renommée « Alan Allman Associates », aprés réalisation de I'opération, aura vocation
a développer les activités du nouveau Groupe Alan Allman Associates International ainsi constitué ; a
ce titre, son statut de société cotée sur le Compartiment C d’Euronext Paris lui offrira des opportunités
de croissance supplémentaires.

Les actionnaires de Verneuil Finance seront alors actionnaires de ce nouvel ensemble et pourront
profiter de son développement.

Préalablement a I'opération d’Apport, il est envisagé de redistribuer a 'ensemble des actionnaires de
Verneuil Finance le solde du prix de cession via une réduction du capital social et réduction de la valeur
nominale (sans toutefois que les fonds propres ne deviennent négatifs).

Ainsi, '’Assemblée Générale Extraordinaire de Verneuil Finance convoquée pour le 5 mars 2021, a
I’effet notamment de se prononcer sur le projet d’apport de I'intégralité des titres de Alan Allman
Associates International a Verneuil Finance devra se prononcer également sur une opération de
réduction du capital social non motivée par des pertes de 769.485,50 euros par réduction de la valeur
nominale de 1 euro a 0,30 euro permettant a la Société de redistribuer a I'ensemble de ses actionnaires
la somme de 769.485,50 euros, soit 0,70 euro par action détenue.
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Par ailleurs, Verneuil Finance revendique un droit résiduel immobilier sur une dalle du centre TLN de
Nice, et non valorisée dans les comptes (la « Dalle »). Ce droit sera sorti du périmétre de la Société
dans les plus brefs délais, et au plus tard dans les quatre ans suivant la date de réalisation de I’Apport,
et Camahéal Finance a accepté que pendant une période de 4 ans, les produits éventuels nets résultant
de cette cession soient reversés intégralement a I'ensemble des actionnaires actuels de Verneuil
Finance a charge pour les principaux actionnaires actuels de Verneuil Finance a savoir Verneuil &
Associés et Foch Investissements de mener les discussions a leur frais.

Par conséquent I'Assemblée Générale de Verneuil Finance sera amenée a s’exprimer sur une
attribution gratuite (préalablement a la date de réalisation de I’Apport) de Droits a Distribution
Exceptionnelle par Action liée a la cession éventuelle de la Dalle, au bénéfice de tous les actionnaires
détenteurs d’actions Verneuil Finance avant I’Apport, a I’exclusion de Camahéal Finance leur donnant

droit a une redistribution en numéraire en cas de cession éventuelle de la Dalle.

Enfin, Verneuil Finance dispose d’un report fiscal 2019 déficitaire de 16,2 M€ (validé par
I"administration fiscale) lié a son activité de holding (le « Report Fiscal »). Camahéal Finance, qui
pourrait utiliser ce Report Fiscal, a accepté que pendant une période de 4 ans, un montant
correspondant a 30% de I'’économie fiscale nette d’'imp6ts dont elle pourrait bénéficier soit reversé a
I’ensemble des actionnaires actuels de Verneuil Finance.

Par conséquent I'’Assemblée Générale de Verneuil Finance sera amenée a s’exprimer sur une
attribution gratuite (préalablement a la date de réalisation de I’Apport) de Droits a Distribution
Exceptionnelle par Action liée a l'utilisation éventuelle du Report Fiscal, au bénéfice de tous les
actionnaires détenteurs d’actions Verneuil Finance avant I’Apport, a I'exclusion de Camahéal Finance

leur donnant droit a une redistribution en numéraire en cas d’utilisation éventuelle du Report Fiscal.

Ainsi, sous réserve de I'adoption des résolutions adéquates par I’Assemblée, chaque actionnaire
détenteur d’actions Verneuil Finance avant I’Apport, recevra gratuitement préalablement a I’Apport,
des Droits a Distribution Exceptionnelle leur permettant de bénéficier, au prorata de leur détention
avant Apport, une redistribution en numéraire en cas de survenance de I'un ou des deux événements
décrits ci-dessus.

2.1.3.2 Intérét de I'opération pour Camahéal Finance

Par cette opération Camahéal apporte I'intégralité du capital du Groupe Alan Allman Associates
International.

A l'issue de I'opération Camahéal Finance détiendra 97,37 % du capital de Verneuil Finance.

Dans la mesure ou les actions Verneuil Finance sont admises aux négociations sur le marché
réglementé d’Euronext a Paris, Camahéal Finance va recevoir des titres bénéficiant d’'une plus grande
liquidité que ceux qu’il apporte

En outre, I'accés au marché réglementé permet au nouveau Groupe d’envisager des opérations
d’appel au marché a court - moyen terme pour financer son développement. Il est a ce titre indiqué
gue plusieurs investisseurs et partenaires ont déja marqué un intérét fort a entrer au capital de Alan
Allman Associates.
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2.2 Aspect juridique de I'opération
2.2.1 L'opération elle-méme

L'opération d’apport envisagée consiste en un apport de 2.312.516 parts sociales de Alan Allman
Associates International (représentant l'intégralité du capital et droits de vote de Alan Allman
Associates International a la date du Document) (I’ « Apport ») par Camahéal Finance, I'actionnaire
unique de Alan Allman Associates International (I’ « Apporteur »).

L'Apport est effectué sous le régime juridique de droit commun des apports purs et simples, tel que
fixé par les dispositions de I'article L. 225-147 du Code de commerce et des textes pris pour son
application.

2.2.1.1 Date du Traité d’Apport

Un traité d’apport (le « Traité d’Apport ») et un protocole d’application du Traité d’Apport (le
« Protocole d’Application du Traité d’Apport ») ont été conclus le 12 novembre 2020 et le 7 janvier
2021 entre Verneuil Finance, d’une part, et I’Apporteur, d’autre part, en présence de Jean-Marie
THUAL en sa qualité de dirigeant de Alan Allman Associates International.

2.2.1.2 Date d’arrété des comptes utilisés pour la détermination des valeurs de I’Apport

Pour la Société Bénéficiaire, une situation comptable intermédiaire arrétée au 30 juin 2020 établie
selon la méme présentation et selon les mémes méthodes que les comptes annuels de I'exercice clos
le 31 décembre 2019, laquelle a fait I'objet d’'un examen limité du commissaire aux comptes et d’une
situation comptable au 23 décembre 2020 étant entendu que cette situation comptable doit étre
retraitée pour tenir compte de l'opération de réduction de capital non motivée par des pertes d’un
montant de 769.485,50 € par remboursement partiel des actions et diminution de la valeur nominale
portant le capital social a 329.779,50 € qui doit intervenir préalablement a I’Apport ;

Pour la Société dont les titres sont apportés, une situation comptable intermédiaire arrétée au 30 juin
2020 établie selon la méme présentation et selon les mémes méthodes que les comptes annuels de
I’exercice clos le 31 décembre 2019, arrété par le Président le 10 septembre 2020 ;

Pour I’Apporteur, la société Camahéal, une situation comptable au 31 octobre 2020 telle qu’elle a été
arrétée par le Président de Camahéal.

2.2.1.3 Date de Réalisation »

L’Apport aura, au plan comptable et fiscal, un effet a la Date de Réalisation.

Conformément aux termes et conditions du Traité d’Apport, I’Apporteur et Verneuil Finance ont,
respectivement au profit de I'une et des autres, fait des déclarations et donné des garanties usuelles
portant, pour I’Apporteur, notamment sur sa capacité a réaliser I'opération et sur I'existence et la
propriété des titres Alan Allman Associates International, et, pour Verneuil Finance, notamment sur sa
capacité a réaliser I'opération, sa constitution, son existence ou ses documents publics, Verneuil
Finance étant une société cotée.

De méme, I’Apporteur s’est engagé a apporter a Verneuil Finance et Verneuil Finance s’est engagée a
acquérir aupres de I'Apporteur, sous forme d’apport en nature, l'intégralité des 2.312.516 parts
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sociales de Alan Allman Associates International qu’il détient, au plus tard le 31 mars 2021 (ou toute
autre date convenue entre Verneuil Finance et I’Apporteur).

Conformément au Traité d’Apport, les engagements susvisés consentis par |I’Apporteur et accepté par
Verneuil Finance ne deviendront définitifs qu’a compter de la réalisation des conditions suspensives

ci-apres :

- I'approbation par I’Assemblée générale extraordinaire des actionnaires de Verneuil Finance
convoquée pour le 5 mars 2021 des résolutions concernant :

(i)

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(v)

le projet d’Apport, le Traité d’Apport correspondant, le Protocole d’Application
du Traité d’Apport et l'augmentation de capital de Verneuil Finance en
rémunération de I’Apport,

la réduction de capital non motivée par des pertes de Verneuil Finance par
remboursement partiel des actions et diminution de la valeur nominale des
actions,

la modification des statuts de Verneuil Finance concernant sa dénomination et
son siege social,

la modification de la gouvernance (nomination d’administrateurs appartenant
au groupe 3Al et nomination de Jean-Marie Thual en qualité de Président—
Directeur général de la Société,

I’émission d’instruments financiers a attribuer gratuitement aux actionnaires de
Verneuil Finance leur conférant, pendant une période de 4 ans, un prix
correspondant a leur quote-part de la plus-value nette de cession d’un droit
résiduel immobilier,

I’émission d’instruments financiers a attribuer gratuitement aux actionnaires de
Verneuil Finance leur conférant, pendant une période de 4 ans, un prix
correspondant a 30% de I'’économie fiscale nette dont Alan Allman Associates
International pourrait bénéficier par l'utilisation du report fiscal déficitaire de
16,2 M€ de Verneuil Finance,

- la confirmation délivrée par I’Autorité des Marchés Financiers (I'« AMF ») que I’Apport et ses
Opérations Préalables et notamment la cession de la participation dans Société Frangaise de
Casinos ne donneront pas lieu a la mise en ceuvre préalable a I’Apport d’une offre publique de
retrait au sens de I'article 236-6 du Réglement général de I’AMF, et cette décision ne doit pas
avoir été contestée pendant le délai d’appel prévu a I'article R. 621-44 du Code monétaire et
financier soit 10 jours, ou, s'il est fait appel de la décision, I'appel doit avoir été rejeté par une
décision définitive non-susceptible d’appel de la Cour d’appel de Paris ou a fait I'objet d’un
reglement de maniéere a ce que la dérogation soit devenue définitive ,
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- l'obtention d’une décision de dérogation inconditionnelle de 'AMF accordée a Camahéal
Finance a l'obligation de déposer un projet d’offre publique en application de Ia
réglementation applicable et dans le cadre de I'Opération envisagée; I’AMF doit avoir publié
sa décision, rendue conformément a I'article 234-9, 3° du Réglement Général AMF, confirmant
qgue le dépassement par I’Apporteur du seuil de 30% de détention a la fois du capital et des
droits vote de Verneuil Finance, en conséquence de |'apport des Parts Sociales de 3Al, ne
déclenchera aucune obligation pour I’Apporteur de lancer une offre publique obligatoire visant
les actions Verneuil Finance conformément a l'article 234-2 du Réglement général de I'AMF,
et cette décision ne doit pas avoir été contestée pendant le délai d’appel prévu a I'article R.
621-44 du Code monétaire et financier soit 10 jours, ou, s’il est fait appel de la décision, I'appel
doit avoir été rejeté par une décision définitive non-susceptible d’appel de la Cour d’appel de
Paris ou a fait I'objet d’un réglement de maniére a ce que la dérogation soit devenue
définitive ;

- en tant que de besoin, I'obtention d’'une dérogation inconditionnelle de I’AMF accordée a
Camahéal Finance a I'obligation de déposer une offre publique de retrait sur les titres Verneuil
Finance du fait des opérations prévues, notamment la cession et la modification des activités
de la Société au sens de l'article 236-6 du Reglement général de I’AMF, et cette décision ne
doit pas avoir été contestée pendant le délai d’appel prévu a I'article R. 621-44 du Code
monétaire et financier soit 10 jours, ou, s’il est fait appel de la décision, I'appel doit avoir été
rejeté par une décision définitive non-susceptible d’appel de la Cour d’appel de Paris ou a fait
I’objet d’un réglement de maniere a ce que la dérogation soit devenue définitive;

- la réalisation définitive d’une opération de réduction de capital non motivée par des pertes
par remboursement partiel des actions et diminution de la valeur nominale ;

- I’émission effective d’instruments financiers a attribuer gratuitement aux actionnaires de
Verneuil Finance leur conférant pendant une période de 4 ans un prix correspondant a leur
qguote-part de la plus-value nette de cession d’un droit résiduel immobilier ;

- I’émission effective d’instruments financiers a attribuer gratuitement aux actionnaires de
Verneuil Finance leur conférant pendant une période de 4 ans un prix correspondant a 30% de
I’économie fiscale nette dont Alan Allman Associates International pourrait bénéficier par
I"utilisation du report fiscal déficitaire de 16,2 M€ de Verneuil Finance ; et

La réalisation effective de la réduction de capital et I'émission des droits est prévu pour le 1" avril
2021.

L'Apport ne sera définitif qu’a compter du jour de la réalisation de la derniére en date des conditions
suspensives listées ci-dessus.

Il est précisé que la présence et la participation des principaux actionnaires actuels a savoir Verneuil &
Associés et Foch Investissements est nécessaire afin d’obtenir le quorum a cette assemblée générale
de Verneuil Finance.

Cependant, afin de ne pas peser sur le vote, ces actionnaires s’engagent a voter a hauteur de 2/3 de
leurs droits de vote en faveur de I’Apport et 1/3 de leurs droits de vote contre |’Apport.

28



lls voteront en revanche positivement avec I'ensemble de leurs droits de vote aux autres résolutions
prévues lors de cette assemblée générale (sur la réduction de capital au profit des actionnaires actuels
de Verneuil, les Droits a Distribution Exceptionnelle, les changements induits par I'’Apport, etc).

Verneuil Finance et I’Apporteur s’engagent a constater la réalisation définitive du présent Apport au
plus tard dans les 48 heures suivant la réalisation de la derniére en date des conditions suspensives
listées ci-dessus ; la date a laquelle auront lieu le transfert effectif de propriété des 2.312.516 parts
sociales représentant I'intégralité du capital de la société Alan Allman Associates International et
I’émission et la souscription des 40.629.326 nouvelles actions de Verneuil Finance constitue la « Date
de Réalisation ».

Faute de réalisation des conditions suspensives ci-dessus le 31 mars 2021 au plus tard, les présentes
seront, sauf prorogation de ce délai d’'un commun accord entre Verneuil Finance et I’Apporteur,
considérées comme caduques, sans qu’il y ait lieu a indemnité de part ni d’autre.

2.2.1.4 Date de réunion des conseils d’administration ayant approuvé le projet d’Apport

Les termes du Traité d’Apport et du Protocole d’Application du Traité d’Apport ont été approuvés (i)
par le Conseil d’administration de Verneuil Finance, respectivement le 9 novembre 2020 et le 7 janvier
2021 (ii) par le Conseil d’administration de I’Apporteur aux mémes dates.

2.2.1.5 Date de dépét des rapports des commissaires aux apports

Le rapport des commissaires aux apports sur la valorisation de I’Apport sera déposé au greffe du
Tribunal de commerce de Paris au moins huit jours avant la date de I’Assemblée Générale Mixte.

2.2.1.6  Régime fiscal de I'opération

L'Apport est effectué sous le régime juridique de droit commun des apports en nature, tel que fixé par
I'article L. 225-147 du Code de commerce et les textes pris pour son application.

Impots sur les sociétés

Conformément au BOI-IS-FUS-10-20-20-20190410 n°140, les apports consentis a une personne morale
francaise par une personne morale étrangere ne peuvent étre placés sous le régime spécial des fusions
prévu a I'article 210 A du Code général des imp6ts que si notamment la personne morale apporteuse
exerce en France une activité qui la rend passible de I'imp6t frangais sur les sociétés.

L'Apporteur n’exercant pas d’activité qui le rend passible de I'impd6t sur les sociétés en France, cet
apport ne peut relever du régime spécial des fusions.

En conséquence, I’Apport au Bénéficiaire sera soumis au régime fiscal de droit commun et transcrit sur
la base des valeurs réelles de ces titres.

Corrélativement, aucune plus-value latente susceptible de recéler une fiscalité différée ne sera
attachée aux parts sociales Alan Allman Associates International apportées, lesquelles n’appellent
corrélativement aucune observation particuliere quant a leur traitement fiscal.

En particulier et en cas de cession ultérieure, les plus ou moins-values de cession des parts sociales
Alan Allman Associates International seront déterminées par référence a leur valeur d’apport
éventuellement ajustée en fonction des opérations ou résultats constatés dans I'intervalle.
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En cas de distribution de dividendes par la société Alan Allman Associates International a la société
Verneuil Finance SA, aucune retenue a la source ne devrait trouver a s’appliquer au Luxembourg en
application de I'article 10, 2, b de la convention fiscale signée le 20 mars 2018 entre le Luxembourg et
la France sous réserve que la société Verneuil Finance SA soit bien le bénéficiaire effectif de ces
dividendes. Au niveau de la société Verneuil Finance SA, les dividendes regus devraient étre exonérés
d’impot sur les sociétés sous réserve de la taxation d’une quote-part de frais et charges de 5%
conformément au régime meére-fille prévu par 'article 216 du Code général des impdts?.

Droit d’enregistrement et taxe sur la valeur ajoutée

L'Apport constitue un apport pur et simple, uniquement rémunéré par la remise a I'’Apporteur
d’actions nouvellement émises par le Bénéficiaire et sous réserve de la réalisation des conditions
suspensives, il sera, conformément a l'article 810 | du Code général des impobts, enregistré
gratuitement.

L'Apport sera exonéré de la taxe sur la valeur ajoutée.
2.2.2 Controble de I'opération
2.2.2.1 Dates des assemblées générales appelées a approuver I'opération

L'assemblée générale mixte des actionnaires de Verneuil Finance appelée a approuver |’Apport et a
décider I’émission des Actions Nouvelles Verneuil Finance a émettre en rémunération de I’Apport est
prévue le 5 mars 2021, sur premiére convocation.

2.2.2.2 Commissaires aux apports

Statuant sur requétes conjointes de Verneuil Finance et de Alan Allman Associates International, le
Président du Tribunal de commerce de Paris a, :

- par ordonnance en date du 3 ao(t 2020, désigné MM. Stéphane Marie (26 rue
Cambacérés, 75008 Paris) et Jean-Jacques Dédouit (19 rue Clément Marot, 75008 Paris),
en qualité de co-commissaires aux apports en charge d’apprécier la valeur de I’Apport.

- par ordonnance en date du 30 novembre 2020, désigné M. Antoine Legoux (155, rue de
la Pompe, 75116 Paris), en qualité de commissaire aux apports en charge d’apprécier la
rémunération de I'Apport et de s’exprimer sur le caractere équitable du rapport
d’échange.

Les rapports des commissaires aux apports sur la valeur des Apports et sur la rémunération des Apports
en date respectivement du 16 novembre 2020 et du 13 janvier 2021 figurent en Annexe 7.1 et Annexe
7.2 au présent Document et sont mis a la disposition des actionnaires de Verneuil Finance.

Le rapport des commissaires aux apports relatif a la valeur des Apports sera en outre déposé au Greffe
du Tribunal de commerce de Paris conformément a la réglementation en vigueur.

1 Une société peut bénéficier du régime spécial des la premiéere année de détention des titres des
lors qu'elle conserve pendant au moins deux ans 5 % du capital de la filiale.
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2.2.2.3  Expert désigné par le tribunal de commerce

Néant.

2.2.2.4 Mission spéciale confiée par '’AMF aux commissaires aux comptes

Aucune mission spéciale n’a été confiée par I’AMF aux commissaires aux apports désignés ci-dessus.
2.2.3 Rémunération des apports

2.2.3.1 Opération préalable

Préalablement a la réalisation de I’Apport, une réduction de capital non motivée par des pertes de
Verneuil Finance d’'un montant de 769.485,50 euros par remboursement partiel des actions et
diminution de la valeur nominale des actions sera mise en ceuvre.

A l'issue de ces opérations, le capital social de Verneuil Finance sera de 329.779,50 euros divisés en
1.099.265 actions de 0,30 euro de valeur nominale.

2.2.3.2 Augmentation de capital

Compte tenu de la parité d’Apport retenue de 17,5693 (arrondi) actions Verneuil Finance pour 1 part
sociale Alan Allman Associates International, Verneuil Finance émettra 40.629.326 Actions Nouvelles
de 0,30 euro de nominal (compte tenu de la Réduction de capital devant intervenir préalablement a
I’Apport) au profit de I’Apporteur, soit une augmentation de capital de 12.188.797,80 euros.

Aucune soulte ne sera versée.

Le capital social de Verneuil Finance sera ainsi porté de 329.779,50 euros a 12.518.577,30 euros, divisé
en 41.728.591 actions de 0,30 euro de valeur nominale.

La différence entre d’une part, la valeur des biens apportés (63.000.000 euros), et d’autre part, la
valeur nominale des 40.629.326 Actions Nouvelles émises par Verneuil Finance en rémunération de
|"apport (12.188.797,80 euros), , constituera une prime d’apport soit 50.811.202,20 euros qui sera
inscrite au passif du bilan de Verneuil Finance au compte « Prime d’émission, de fusion, d’apport ».

Cette augmentation de capital permettra a I’Apporteur de détenir 97,37% (arrondi) du capital de
Verneuil Finance a la Date de Réalisation.

2.2.3.3 Date de jouissance

Dés la Date de Réalisation, les Actions Nouvelles seront entierement assimilées aux actions existantes
de Verneuil Finance. Les Actions Nouvelles porteront jouissance courante et seront soumises a toutes
les dispositions des statuts et aux décisions des assemblées générales d’actionnaires de Verneuil
Finance. Elles donneront droit a tout dividende dont la distribution serait décidée apres leur création
et seront libres de toutes slretés, restrictions ou droits de tiers.

2.2.3.4 Date de négociabilité et d’admission aux négociations sur Euronext Paris

Elles feront I'objet d’'une demande d’admission aux négociations sur le compartiment C d’Euronext
Paris dans les conditions qui seront précisées dans un avis d’Euronext Paris.
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Les Actions Nouvelles seront négociées sur la méme ligne de cotation que les actions anciennes sous
le code ISIN FRO000062465.

Elles pourront revétir la forme nominative ou au porteur au choix de leur titulaire.

2.2.3.5 Réduction de capital du fait que la Société Bénéficiaire était actionnaire de la Société dont les
titres sont apportés

Non applicable.
2.3 Comptabilisation des apports
2.3.1 Désignation et valeur des actifs apportés et des éléments de passif pris en charge

Conformément aux dispositions du réeglement n°2019-06 de I’'Autorité des Normes Comptables relatif
aux opérations de fusions et assimilées, I’Apport est réalisé entre deux parties indépendantes avec
prise de contrdle par I’Apporteur de la Société Bénéficiaire Verneuil Finance et, par conséquent, réalisé
sur la base de la valeur comptable des parts sociales apportées inscrite au bilan de I’Apporteur, telle
que celle-ci ressort de la situation comptable de I’Apporteur arrétée le 31 octobre 2020.

2.3.1.1 Actif apporté

L'Apporteur apportera a Verneuil Finance, dans les conditions prévues par le Traité d’Apport et par le
Protocole d’Application du Traité d’Apport, 2.312.516 parts sociales de Alan Allman Associates
International (représentant l'intégralité du capital et droits de vote de Alan Allman Associates
International a la date du Document), pour une valeur globale de 63 000 000 euros.

2.3.1.2  Passif pris en charge

Néant

2.3.1.3 Déclarations et garanties sur I’Apport

Néant

2.3.1.4 Valeur totale de I'’Apport

La valeur totale de I’Apport dans les comptes sociaux de Verneuil Finance s’éleve a 63.000.000 euros.
2.3.2  Réévaluations et réajustements effectués entre valeur d’apport et valeur comptable

Néant

2.3.2.1 Expertise de la valeur d’apport

Les commissaires aux apports ont établi des rapports sur I'appréciation de la valeur de I’Apport et sur
le caractére équitable de la rémunération de I’Apport qui figurent respectivement en annexes 7.1 et
7.2 du Document.

Les conclusions de ces rapports sont présentées ci-dessous :
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Sur la valeur de I’Apport

« Etant rappelé aux actionnaires de la société bénéficiaire de I’Apport, appelés a se prononcer sur
I’Apport :

- Le contexte exceptionnel lié a la Crise sanitaire internationale,
- L'existence de I'ensemble des conditions suspensives a I’Apport,

sur la base de nos travaux et a la date du présent rapport, nous sommes d’avis que la valeur de I’Apport
de l'intégralité des titres composant le capital social de la société Alan Allman Associates International
retenue, s’élevant a 63.000.000 euros, n’est pas surévaluée et, en, conséquence, qu’elle est au moins
égale au montant de l'augmentation de capital de la société bénéficiaire de I’Apport, majorée de la
prime d’émission. »

Sur la rémunération de I’Apport

« Sur la base de mes travaux et de mon appréciation de la rémunération des apports ci-dessus
indiquée, a la date du présent rapport, je suis d’avis que ladite rémunération des apports proposée est
équitable.»

2.3.2.2 Prime d’Apport
La prime d’Apport est constituée de la différence entre :

- D'une part, la valeur comptable de I’Apport, soit 63.000.000 euros ;

- Et, d'autre part, la valeur nominale des actions de la Société Bénéficiaire effectivement créées
a titre d'augmentation de capital, soit 12.188.797,80 euros.

Elle ressort ainsi a un montant de 50.811.202,20 euros et sera inscrite au passif du bilan de la Société
Bénéficiaire au compte « Prime d’émission, de fusion, d’apport » qui sera ainsi porté a 50.811.202,20
euros.

2.4 Rémunération des apports

2.4.1 Description des méthodes d’évaluation de I’Apport constitué par les actions de Alan Allman
Associates International

2.4.1.1 Meéthode d’évaluation retenue

2.4.1.1.1 M¢éthode intrinséque : valorisation par la méthode de |'actualisation des flux de trésorerie
futurs (DCF

Cette méthode couramment appelée « Discounted cash-flow » ou DCF consiste a prendre en compte
les perspectives de développement d’une société en actualisant ses cash-flows futurs, déduction faite
des investissements nécessaires a son exploitation. La valeur de la société est ensuite obtenue en
déduisant de la valeur d’entreprise ainsi obtenue I'endettement financier a la date de I'évaluation.
Cette méthode est le moyen le plus sr de prendre en compte I'ensemble des moyens et ressources
liés a I'exploitation prévisionnelle.
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Cette méthode est ainsi pertinente dans le cas d’Alan Allman Associates qui poursuit son
développement.

Hypothéses retenues :

Détermination de la dette nette retenue

Sur la base des comptes consolidés au 30/06/2020, elle est composée de :

En M€ 30/06/2020

Emprunts et autres dettes financiéres 49 189
Trésorerie et équivalent 18 505
Dette financiére nette 30 685

Détermination du Colt Moyen Pondéré du Capital (CMPC)
Pour le calcul du Colit Moyen Pondéré du Capital (CMPC) il a été retenu les éléments suivants :

= Un Béta de 1,49 déterminé comme la moyenne du béta de Cap Gemini et Sopra Steria entre
2018 et 2020 (source : ABC bourse)

= Un taux sans risque de -0,15% au 17/08/2020 correspondant a la moyenne sur 1 an du
rendement de I'OAT 10 ans (source : banque de France)

= Une prime de risque du marché de 7,85% au 06/2020 (source : market risk premia)

La combinaison de 3 parametres ci-dessus permet de déterminer un co(t des fonds propres de 15,55%.
= Co(t de la dette aprés impdts de 1.33%

Aprés endettement financier net et intéréts minoritaires les fonds propres de I'ensemble s’élévent a
26 M€,

Le Colt Moyen Pondéré du Capital (CMPC) retenu dans le cadre de cette valorisation volontairement
conservatrice et prudente est de 8,44%.

Méthodologie du DCF

Cette méthode intrinséque consiste a actualiser au 30 juin 2020 et additionner les flux de trésorerie
disponibles futurs pour déterminer la valeur de I'entreprise. L’actualisation se fait au Co(t Moyen
Pondéré du Capital (CPMC: 8,44%), qui tient compte de la rémunération attendue par les
investisseurs.

La valeur attribuable aux actionnaires est obtenue en déduisant de la valeur de I'actif économique le
montant de I'endettement financier net d’Alan Allman Associates International et les engagements
vis-a-vis des minoritaires.

Flux de trésorerie disponibles sur la période 2020-2032

Les flux de trésorerie disponibles ont été déterminés par le business plan réalisé par Alan Allman
Associates en novembre 2020 dont les principales hypotheses sont les suivantes :
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= || a été décidé de présenter un plan d’affaires stand alone n’intégrant aucune croissance
externe

= Une croissance annuelle moyenne sur la période 2020-2032 de 1,5%

= Untaux moyen d’EBITDA? sur chiffre d’affaires de 8,5% a 10,7% sur la période 2020-2032 (pour
mémoire, le taux d’EBITDA sur chiffre d’affaires 2019 et au 30/06/2020 étaient respectivement
de 8,4%, et de 8,5%) ayant pour origine la croissance de I'activité ainsi que I'amélioration de la
productivité et la maitrise des colts

= Un coefficient d’actualisation pondéré a 0,92 sur le flux S2 2020.

= Une variation de BFR nulle sur toute la période

= Lasomme des flux de trésorerie disponibles de 2020 a 2032 actualisés au taux correspondant
au CMPC.

Bien que les comptes au 31 décembre 2020 ne soient pas encore arrétés a la date du présent
Document, le Groupe Alan Allman Associates International n’a pas connaissance d’évenements
susceptibles de remettre en cause le plan d’affaires sur la période du 30 juin 2020 au 31 décembre
2020.

Un flux normatif actualisé a I'infini qui permet de déterminer la valeur terminale en s’appuyant sur les
hypotheses suivantes :

= Untaux de croissance a l'infini de 1,5% cohérent avec les perspectives de croissance francaise
et européenne a court et moyen terme.

= Une marge normative d’EBITDA de 11% représentant la moyenne historique sectorielle des
marges d'EBITDA.

= Des investissements normatifs représentant 1,98% du chiffre d’affaires en moyenne.

= Une variation de BFR nulle
= Un taux d'imposition de 26% conforme a celle observée en 2019.

Calcul de la Valeur Terminale

Le calcul de la Valeur Terminale est fondé sur la méthode d’actualisation d’un flux de trésorerie
terminal normatif a perpétuité. Ce flux normatif a été calculé sur la base des hypothéses cohérentes
avec les perspectives de longs termes d’Alan Allman Associates International.

La valeur terminale actualisée est de 58,549 ME€.

Le Business Plan a été réalisé hors croissance externe et en conservant une croissance prudente a
I'infini de 1,5%.

Calcul de la valeur centrale

Il en ressort une valeur d’entreprise (VE) de 98,754 M€, un endettement financier net de 30,685 M€
et des intéréts vis-a-vis des minoritaires de 3,952 M€.

La valeur des fonds propres est donc de 64,117 M£. Valeur de I'action

2 EBITDA = résultat opérationnel courant + dotations aux amortissements + dotation aux dépréciations
et provisions



En M€ 30/06/2020

Valeur des fonds propres 64,117
Nombre d’actions 2312516
Valeur par action (arrondie €) 28

La valorisation fait ressortir un prix par action de 28€.
Sensibilité financiére liée au Colt Moyen Pondéré du Capital (CMPC)

GPR
64117 0,7% 1,0% 1,5% 1,6% 1,9%
6,44% 100539 105758 115867 118140 125559
7,44% 75 658 79013 85359 86 759 91 261
WACC 8,44% 57 649 59911 64117 65 032 67 946
9,44% 44106 45 688 48 591 49 215 51190
10,44% 33619 34756 36 822 37 264 38 649

2.4.1.1.2 Méthode analogique : valorisation par la méthode des comparables boursiers en appliquant

le multiple de valeur d’entreprise rapportée a I'Ebitda.

Cette approche consiste a déterminer la valeur de la Société en appliquant a ses agrégats financiers,
jugés les plus pertinents, des multiples d’évaluation observés sur un échantillon de sociétés cotées
comparables en termes d’activité, de profil de croissance, de rentabilité, de positionnement
géographique et de structure financiere.

Dans le cadre d’une opération, il a été sélectionné 15 sociétés sur la base de criteres sectoriels (Conseil
IT, conseil en management), de taille, de localisation géographique (Europe et Amérique du Nord) de
dynamique économique (croissance, rentabilité ...) et cotées en bourse.

‘ Univers #1 : Sociétés de conseil IT EV/Sales EV/EBITDA EV/(Ebitda- Capex)
Société Pays JIE SRR AN 2019a 2020e 2021e 2019a 2020e 2021e 2019a 2020e 202le 2019a 2020e 202le 2019a 2020e 2021le
Group 1
Devoteam SA France 654 684 090x 092x 0,87x 7,1x 9,6x 7,3x 7,7x 102x  77x 9,0x 12,9x 9,3x 157x  294x  16,5x
GFT Technologies SE Germany 281 379 088x 086x 08lx 10,3x  91x 8,1x 125x  105x  9,2x 29,1x  238x 16,7x  20,6x  229x 152x
Societe Pour
L'Informatique France 380 350 0,53x 052x 0,50x 58x 6,2x 5,5x 8,1x 7,9x 6,4x 8,0x 10,0x 8,4x 13,6x  17,8x  14,3x
Industrielle R — e [ R
Aubay SA France 383 398 095x  094x 0,92x 7,9x 9,2x 8,4x 8,2x 10,0x 9,1x 9,3x 112x  101x  14,5x  197x  16,2x
Neurones SA France 509 353 069x 075x 0,72x 56X 7,6x 7,0x 6,3x na na. 73x  100x  84x  165x  233x 194x
Sword Group SE France 264 223 1,05¢  099x 091x  78x 8,3x 7,0x 108x  12,3x 9,9x 110x  124x 100x 20,0x 214x 169x
Infotel SA France 218 162 065x  071x  0,67x  57x 8,8x 6,5x% 6,6x  115x  80x 73x_ 149x  94x  168x 339x  203x
SQL Ingenierie SA . France 82, ) 144 0,60x 064x 061x 68x 102x 68x  80x  131x 79x  137x  201x 9,7x 17,5x n.m. 10,7x
Umanis SA France 85 138 0,63x  0,65x 0,63x 9,0x 9,0x 6,5% 102x  10,2x 7,1x 16,5x  144x 8,9x 11,5% 18,5x 8,3x
Alithya Groupinc Class A United States 71 109 0,64x 059x 0,56x 18,1x 133x  85x n.m. 15,6x na. n.m. n.m. nm. nm. n.m. n.m.
Average 0,75x  0,76x 0,72x 842x 9,12x 7,17x 872x 1126x 8,17x 12,34x 14,40x 10,10x 16,30x 23,36x 1531x
Median 067x  073x  0,69x 749x 907x 7,01x 808x 1051x 794x 929x 12,88x 9,37x 16,51x 22,15x 16,17x

‘ Univers #2 : Sociétés de conseil en Management EV/Sales EV/EBITDA EV/(Ebitda- Capex)

Société Pays JUEV e R ANCI I 20192 2020e 2021e 2019a 2020e 202le 2019a 2020e 2021e 2020e 2021e 2019a 2020e
Group2 . . .
CRAInternational, Inc. ~ United States 250 452 1,13x 1,10x 1,05x 108x 12,1x 110x 167x 209x 157x 196x 176x 149x 13,7x 13,Ix 115x
Wavestone SA France 398 466 1,12x  1,18x 1,16x 7,2x 9,6x 9,1x 7,9x 11,0x  10,3x 8,5x 122x  113x  126x 19,5x  175x
Hackett Group, Inc. United States 341 327 1,31x 151x  1,29x 9,3x 13,3x 7,5% 10,5x  15,0x 8,4x 104x  200x 10,1x 16,6x 34,0x  14,0x
HiQ International AB Sweden 249 236 1,33x 141x  1,32x 9,9x 11,5x 9,4x 10,0x  13,0x 10,5x 12,1x 14,6x 11,4x 14,7x 19,7x 15,4x
adesso SE Germany 359 441 098x 092x 0,82x 10,1x  93x 7,7% 137x  11,0x  9,3x 21,0x  176x 12,6x  20,6x  24,1x 164x
Average 1,18x  1,22x | 1,13x  947x  11,14x 892x 11,77x 14,19x  10,84x 14,32x 16,42x 12,06x 1563x 22,07x 14,97x
Median 1,13x 1,18x 1,16x 986x 11,48x 9,07x 10,52x 13,02x 1030x 1211x 17,61x 1139x 14,68x 19,66x 1544x

Average 0,99x 10,13x N 12,73x B8 ) 15,41x 22,72x
Median 0,95x 10,28x 11,76x 15,25x 20,91x

Source Factset au 08/07/2020
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Les moyennes des multiples VE/CA et VE/EBITDA extériorisés par les sociétés comparables ont été
appliquées aux agrégats du plan d’affaires (soit, respectivement 0,99x CA 2020e, et 10.13x EBITDA
2020).

La valeur d’entreprise s’établit a 140,52 M€ (en appliquant le multiple de CA au CA 2020e), 109,44 M€
(en appliquant le multiple d’EBITDA a I’'EBITDA 2020e).

Ainsi, 'approche de valorisation par la méthode des comparables boursiers fait ressortir une valeur
théorique moyenne des capitaux propres comprise entre 74,81 M€ et 105,57 ME£.

Déduction faite des éléments de dette financiére nette, la valeur centrale des capitaux propres ressort
a 90,35 ME£.

En retenant une valeur des capitaux propres de 90,35 M€, la valeur de I'action d’Alan Allman Associates
International est de 39¢€.

2.4.1.1.3 Valorisation par la méthode des transactions comparables

La méthode des multiples de transactions est une méthode d'évaluation analogique employant les
multiples observés sur un échantillon de transactions passées jugées comparables pour évaluer une
nouvelle transaction. Aprés la construction des multiples, il convient d'employer le multiple moyen ou
médian pour I'évaluation de la transaction en question. La comparabilité des transactions au sein de
|'échantillon suppose une homogénéité au niveau du contexte transactionnel, géographique,
temporel...A défaut de pouvoir remplir toutes les conditions, les multiples doivent étre ajustés pour
refléter le contexte transactionnel propre a 'entreprise a évaluer par I'addition d'une prime ou par la
prise en compte d'une décote. Ainsi, lorsqu’il s’agit d’évaluer une transaction majoritaire et dans le cas
ou I’échantillon de comparables regroupe des transactions minoritaires, il convient d’ajuster le résultat
de la valorisation par la prise en compte d’une prime de contréle.

La méthode a été retenue dans I'appréciation de la valorisation d’Alan Allman Associates International.
Echantillon de transactions comparables

Dans le cadre de cette opération de valorisation d’Alan Allman Associates International, il a été analysé
23 transactions comparables entre 2015 et 2020. Cette période temporelle de 5 ans permet d’atténuer
d’éventuels effets de cycle. L’échantillon regroupe des sociétés de taille similaire ou proche d’Alan
Allman mais également des acteurs de références du marché. Le nombre important de financier parmi
les acquéreurs illustre bien I'appétence pour ces métiers faisant office de rendement tres attractif.
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| Conseil en stratégie et g t Marge Multiple de transactions
Date Cible Pays Acquéreur __ %acquis. | EBITDA _EBIT __VE(M€) -) *Ebitda___*EBIT
sept-19 99 Group France Andera Partners 65% 15% N.A 59 1,33 9
ao(it-19 Navigant Consulting us Guidehouse 100% 9% 3% 889 1,37 15,5 40,9
nov-18 T&S France Ardian Mino. N.A N.A 244 2,52 nA
nov-18  EFESO Consulting Group  France Eurazeo PME 70% 11% NA 80 1,13 10,1
sept-18 Weave France OnePoint 100% N.A N.A 120 1,71 N.A
sept-17 Double Consulting Italie  Expleo Technology 90% 23% 22% 11 1,6 7 7,2
déc-15 Hay Group us Korn Ferry 100% 8% N.A 406 0,98 12,3
sept-15 PA Consulting UK The Carlyle Group 51% 14% 13% 920 1,69 11,7 13,4
Moyenne 1,54 10,93x 20,50x
Médiane 1,485 10,90x 13,40x
| Conseil en IT Marge Multiple de transactions
Date Cible Pays Acquéreur  %acquis.  EBITDA _ EBIT __ VE(M€) d *Ebitda___ *EBIT
avr-20 IECISA Espagne  GFI Informatique 100% 5% 340 0,48 9,7
avr-20 Aerow France Abenex Capital 66% 10% 23 1 10
avr-20 Proactive Danemark Fellowmind 100% 10% 8% 40 1,07 10,9 13,3
févr-20 Sodifrance France Sopra Steria 94% 9% 6% 87 0,82 89 12,7
juil-19 Wgroup us Wavestone 100% 15% 31 1,17 7,8
avr-19 Altran France Capgemini 100% 14% 10% 5037 1,67 12,3 16,7
avr-19 Acando Suéde CGI 94% 10% 9% 400 1,43 14,1 15,3
déc-18 Scalian France Cobepa 100% 11% 200 1,05 10
juil-18 Syntel us Atos 100% 28% 23% 3381 3,8 13,8 16,4
avr-18 Xceed UK Wavestone 100% 19% 18% 19 1,08 5,6 6
déc-17 SQS Allemagne Expleo 100% 8% 6% 352 1,09 14,1 19,7
juin-17 Kentor Suéde Sopra Steria 100% 6% 4% 40 1,18 19,1 29,4
mai-17 Expleo France Ardian 60% 10% 550 0,92 9
mai-17 Business & Decision France Orange BS 59% N.A 91 0,43
sept-16 Octo Technology France Accenture 47% 12% 10% 107 2,79 24 28,2
Moyenne 1,33 12,09x 17,52x
Médiane 1,08 10,45x 16,40x

Les multiples ont été obtenus sur la base des agrégats issus des comptes de I'exercice en cours au
moment de la transaction ou des comptes de |'exercice précédent a défaut. Les multiples de valeur
d’entreprise (VE) sur ’EBITDA (VE/EBITDA) ont été retenus.

Sur I’échantillon retenu composé de 23 transactions comparables entre 2015 et 2020, il en ressort une
moyenne de 12,09x I'EBITDA pour le conseil en IT et de 10,93x I'EBITDA pour le conseil en Management
soit un multiple moyen 11.51x I'EBITDA.

Ce multiple sera appliqué a un EBITDA intégrant la CVAE soit un EBITDA de référence de 9,816 M£.

La valeur des capitaux propres s’établit a 78,35 M€ (en appliquant le multiple d’EBITDA a I'EBITDA
2020e) soit un prix par action de 34€.

2.4.1.2 Meéthodes d’évaluation écartées

2.4.1.2.1 Valorisation par la méthode d'actualisation des dividendes futurs

Cette méthode, qui consiste a actualiser les dividendes futurs qui seront versés par la société, n’a pas
été retenue comme une méthode de référence dés lors que la société n’a pas arrété de politique de
distribution de dividende pour le futur. La trésorerie est centralisée au niveau de la holding de téte.

Les dividendes versés par Alan Allman Associates International sur les trois derniers exercices

s’élevaient a :

- 2020 : 2 M€ (acompte sur dividende)
- 2019:300 K€
- 2018:750K€

Avant 2018, aucune distribution n’a eu lieu.
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2.4.1.2.2 Méthode patrimoniale, évaluation par les actifs

Le prix est calculé a partir de la valeur des biens inscrits au bilan moins le montant des dettes, c'est
I'actif net comptable. La facilité de mise en ceuvre est I'avantage principal de cette méthode. Elle
permet une discussion, voire une négociation entre un cédant et un repreneur sur les valeurs des biens
en question. En revanche, elle ne prend pas en compte le potentiel économique de la société. Elle est
adaptée aux entreprises ceuvrant sur des marchés stables et possédant des actifs conséquents.

Alan Allman Associates International étant dans une dynamique de forte croissance, c’est méthode de
valorisation n’est pas retenue puisqu’elle ne prend pas en compte le potentiel économique de la
société.

2.4.1.2.3 Valorisation par la méthode des objectifs de cours des analystes de recherche

Alan Allman Associates International n’étant pas une société cotée a ce jour, aucun analyste suit la
société et par conséquent, pas d’objectif de cours.

2.4.1.2.4 Valorisation par la méthode des cours de bourse

A la date du présent document, Alan Allman Associates International n’est pas une société cotée ce
qui signifie qu’aucun cours de bourse n’est a retenir. Cette méthode de valorisation est donc écartée.

2.4.1.3 Synthese

La moyenne de ces différentes méthodes de valorisation induit une Valeur d’Entreprise de I'ordre de
77,61 millions d’euros pour I'écosysteme Alan Allman Associates.

En M€ DCF Boursiers  Transactions = Moyenne

Valeur des titres 100% 64,12 90,35 78,35 77,61
Nombre d'actions (M) 2,312516 2,312516 2,312516 2,312516
Prix de I'action (arrondie €) 28 39 34 34

La moyenne des 3 méthodes retenues ci-dessus fait ressortir une valorisation pour 100% des titres
d’Alan Allman Associates International a 77,61 M€.

A la date de réalisation du plan d’affaires, la société n’a pas constaté d’impact significatif du contexte
actuel (COVID19) sur sa performance financiére et n’a par conséquent pas dégradé son plan d’affaires.

L'impact Covid-19 porte essentiellement a ce jour sur le ralentissement du rythme des croissances
externes que pourraient mener le Groupe. Par conséquent, le business plan n’intégre aucune
croissance externe.

Néanmoins, compte tenu de l'incertitude quant a la durée du contexte actuel (COVID19) il a été
appliqué une décote de 12% par mesure de précaution.

La valeur retenue pour 100% des titres d’Alan Allman Associates International dans le cadre de la
présente opération est de 68,29 M€.

Les parties ont convenu d’arréter la valeur pour 100% des titres d’Alan Allman Associates International
a 63 M£. Soit une valeur par action de 27,24 euros (63.000.000 € / 2.312.516 parts sociales)
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Il est précisé qu'aucun événement de nature a remettre en cause le montant de I'apport n'est survenu
a ce jour.

2.4.2 Valorisation des actions de la Société Bénéficiaire des Apports- Verneuil Finance

Dans le cadre de cette valorisation, il a été mis en ceuvre une approche multicritéres qui prend appui
sur des méthodes d’évaluation et I'examen de références de valorisation. Selon qu’elles se prétaient
ou non au profil de Verneuil Finance, certaines méthodes et références de valorisation ont été
retenues et d’autres ont été exclues.

e Méthodes d’évaluation / références de valorisation écartées :

- Méthode intrinséque : valorisation par la méthode de 'actualisation des flux de trésorerie
futurs (DCF) ;

- Méthode analogique : valorisation par la méthode des comparables boursiers en
appliquant le multiple de valeur d’entreprise rapportée au chiffre d’affaires ;

- Valorisation par la méthode des transactions récentes sur le capital ;

- Valorisation par la méthode des objectifs de cours des analystes de recherche ;
- Valorisation par la méthode d’actualisation des dividendes futurs ;

- Valorisation par la méthode du cours de bourse ;

- Valorisation par la méthode de I'actif net réévalué (ANR).

e Méthodes d’évaluation / références de valorisation retenues :
- Valorisation par la méthode de I'actif net comptable (ANC) ajusté.

- Méthode analogique : valorisation par la méthode des comparables transactionnels ;

2.4.2.1 Meéthode d’évaluation retenue

2.4.2.1.1 Valorisation par la méthode de I'actif net comptable (ANC) ajusté

Compte tenu des opérations préalables a la réalisation des apports, il est nécessaire d’ajuster I'actif
net comptable de la société tel qu’il sera a cette méme date.

La valeur de I'actif net comptable ajusté a été évaluée sur la base des comptes de la Société au 30 juin
2020.

Actif - au 30 juin 2020 (en €) Passif - au 30 juin 2020 (en €)

Actif immobilisé 1 699.145 Capitaux propres 1074.958
Créances 837.163 Dettes 1496.316
Charges constatées d'avance 1.800

Disponibilités 33.167

Total actif 2571.275 Total passif 2571.275
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Comme indiqué précédemment un certain nombre de conditions préalables devront étre réalisées par
la Société avant I'apport.

Sur la base d’une situation comptable au 23 décembre 2020 qui tient compte de la cession de la
participation de SFC et le remboursement de créance intervenues le 21 décembre 2020, ajustée de
|’opération de réduction de capital d’'un montant de 769.485,50 a intervenir avant I’Apport, I'actif net
comptable ressort a 4.524,81 euros soit 0,0041 euros par action.

Actif - post conditions préalables (en €) Passif - post conditions préalables (en €)

Actif immobilisé 9.234 Capitaux propres 4,524
Créances - Dettes 306.000
Disponibilités 301.289

Total actif 310.524 Total passif 310.524

Le prix de I'offre de 1,5506 euros par action valorise les capitaux propres de la Société a 1.704.524,81
soit une prime de 1 700 000 euros.

En K€ En euro/action
Valorisation induite par le prix de I'Offre 1.704.524,81 1,5506
Actif net comptable ajusté post réduction de capital 4.524,81 0,0041
Prime induite par le prix de I'Offre en valeur 1700 000,0 1,5465

2.4.2.1.2 M¢éthode analogique : valorisation par la méthode des comparables transactionnels

Cette approche consiste a confronter les multiples observés lors des transactions comparables
récentes aux agrégats les plus pertinents de Verneuil Finance afin d’en déterminer sa valeur.

Il a été identifié un certain nombre de transactions comparables portant sur des sociétés cotées sans
salarié et sans activité opérationnelle dite « coquille ». Il est a noter que la derniére opération de ce
type a été réalisée au mois d’aolt 2020.

Il est présenté quelques opérations qui sont comparables car portant sur I'acquisition de bloc de
controle de sociétés dites « coquille » sans activité opérationnelle, acquises par des actionnaires
souhaitant utiliser le véhicule coté dans le cadre d’opérations financiéres a venir.

Le tableau ci-dessous récapitule les primes payées et les compare a 'ANC :
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, Compartiment de . Prime payée sur
I'ANC (en m€)

ao(t-20 Digigram Euronext C Evergreen 1,7

hovis nanceresmajos fronedtc  Kreforow v
mars1s ot FuronextC(Bruselles)  Altorea Cogedim T
mai1s Compagnic Fonciere nternatiorale  EwonetC  APYS o5
.16 laSodété compognie Morocaine  EwonetC  RLC. Lo
Fevas fome fonet GrowesH 08
octis Vedes fonetc At 05

1,7

Source : Atout Capital — AMF

Selon ce tableau, les primes sur ANC en valeur absolue varient entre 500 K€ et 3 100 M€ et la moyenne
calculée ressort a 1 700 k€.

Dans le cadre de la présente opération, une prime sur I’ANC Ajusté constaté de VERNEUIL FINANCE de
1.700 .000 € permet de faire ressortir une valeur de la Société de 1.704.524,81 €.

Actif net comptable ajusté Verneuil Finance 4.524,81 €
Moyenne des primes sur ANC 1700 000,00 €
Valorisation pour 100% des titres induite par les transactions

. 1.704.524,81€
comparables de type « coquille
Nombre d'actions Verneuil Finance 1099 265,00
Soit par action 1,5506 €

2.4.2.2 Meéthodes d’évaluation écartées

2.4.2.2.1 Méthode intrinseque : valorisation par la méthode de 'actualisation des flux de trésorerie

futurs (DCF)

Cette méthode couramment appelée « Discounted cash-flow » ou DCF consiste a prendre en compte
les perspectives de développement d’une société en actualisant ses cash-flows futurs, déduction faite
des investissements nécessaires a son exploitation. La valeur de la société est ensuite obtenue en
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déduisant de la valeur d’entreprise ainsi obtenue I'endettement financier a la date de I'évaluation.
Cette méthode est le moyen le plus s(r de prendre en compte I'ensemble des moyens et ressources
liés a I'exploitation prévisionnelle.

Cependant, a ce jour aucun développement n’est a prévoir par la Société compte tenu des éléments
évoqués précédemment. Par conséquent, sans moyen d’exploitation (aucun salarié et aucune activité
opérationnelle), il est impossible de pouvoir dresser des perspectives de développement. Cette
méthode n’a donc pas été retenue pour cette analyse.

2.4.2.2.2 Méthode analogique : valorisation par la méthode des comparables boursiers en
appliquant le multiple de valeur d’entreprise rapportée au chiffre d’affaires

Cette approche consiste a déterminer la valeur de la Société en appliquant a ses agrégats financiers,
jugés les plus pertinents, des multiples d’évaluation observés sur un échantillon de sociétés cotées
comparables en termes d’activité, de profil de croissance, de rentabilité et de structure financiere.
Cette méthode est également non applicable en raison de I'absence d’exploitation.

2.4.2.2.3 Valorisation par la méthode des transactions récentes sur le capital

Il n"a pas été identifié sur une période récente de transactions significatives portant sur Verneuil
Finance et susceptibles de constituer une référence pertinente de la valeur intrinseque.

2.4.2.2.4 Valorisation par la méthode des objectifs de cours des analystes de recherche

La Société n’est pas couverte par un analyste de recherche, cette méthode n’est donc pas applicable a
Verneuil Finance.

2.4.2.2.5 Valorisation par la méthode d'actualisation des dividendes futurs

Cette méthode, qui consiste a actualiser les dividendes futurs qui seront versés par la société, n’a pas
été retenue comme une méthode de référence des lors que le dividende n’est pas représentatif de la
capacité de génération de cash-flow de I'activité, et son niveau dépend de la politique de financement
et de distribution de Verneuil Finance.

Par ailleurs, Verneuil Finance n’a distribué aucun dividende au cours des deux derniers exercices
compte tenu de ses pertes et n’envisage pas de le faire a court terme.

2.4.2.2.6 Valorisation par la méthode des cours de bourse

A la date du présent document, les actions Verneuil Finance sont admises a la cotation sur le
Compartiment C d’Euronext Paris, (sous le code ISIN FRO000062465 - mnémonique VRNL). A titre
d’information, le graphique ci-aprés retrace I'évolution du cours de bourse et des volumes traités sur
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le titre au cours

des 12 derniers mois avant

Cours

Source : Euronext, Capital 1Q au 09/10/2020

'annonce de

@ Nombre de titres échangés

I'opération

d’Apport.

1600
1400
1200
1000
800
600
400

200

L'approche par les cours de bourse se fonde sur I'analyse des cours moyens pondérés des volumes sur
1 mois, 3 mois, 6 mois et 1 an de Verneuil Finance.

La période de référence a été arrétée au 9 octobre 2020. Il s’agit du jour de I'annonce de I'opération
d’Apport au marché qui a été réalisée le 9 octobre 2020 aprées cloture des marchés financiers.

Le tableau ci-dessous présente les références de cours de bourse historique :

Cours de bourse

Cours de cléture au
Moyenne pondérée 1 mois
Moyenne pondérée 3 mois
Moyenne pondérée 6 mois
Moyenne pondérée 12 mois
Plus haut 12 mois

Plus bas 12 mois

Date

9 octobre 2020
9 septembre 2020 - 9 octobre 2020
9 juillet 2020 - 9 octobre 2020
9 avril 2020 - 9 octobre 2020
9 octobre 2019 - 9 octobre 2020
27 janvier 2020
21 ao(t 2020

Source : Euronext, Capital IQ au 09/10/2020

Cours moyen

1,27 €
1,15 €
1,22 €
1,41 €
1,43 €
1,74 €
0,84 €

Volume
moyen

24
21
14
30

Au cours des 12 derniers mois précédant le 9 octobre 2020, les volumes moyens quotidiens d’actions
échangées sur le marché se sont élevés a 30 titres par jour, soit une rotation du flottant de I'ordre de
5,85% et une rotation du capital de I'ordre de 1,00%, trés inférieures a la rotation du flottant et du
capital des principaux indices boursiers. La liquidité de Verneuil Finance étant tres faible, la méthode

ne peut étre retenue.
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2.4.2.2.7 Valorisation par la méthode de |'actif net réévalué (ANR)

La méthode de I'actif net réévalué est surtout pertinente dans le cas de holding diversifié ou de
sociétés détentrices de nombreux actifs, notamment immobiliers ou non utiles a I'exploitation,
susceptibles de voir leur valeur historique inscrite au bilan trés en deca ou au-dela de leur valeur de
réalisation économique immédiate. Etant donné que Verneuil Finance ne détient plus aucun actif , Ia
méthode consistant a déterminer I’actif net réévalué ne parait ainsi pas pertinente ; cette méthode a
été écartée de I'analyse.

2.4.2.3 Synthese

Les parties se sont mis d’accord sur une valeur de Verneuil Finance égale a I’Actif Net Ajusté post
réduction de capital (soit 4.524,81 €) + une prime de 1.700.000 €, soit un prix par action de 1,5506 €.

Le tableau ci-dessous récapitule les résultats obtenus par I'analyse multicritére et les primes induites
par le prix de I'Offre :

Prime
induite par

Valeur des Valeur par
. urp le prixde Prime par

Méthode de valorisation fonds propres actions en . )
I'offreen actionen €
en € €
valeur en
K€
Actif net comptable ajusté 4.,524,81 0,0041 1700,0 1,5465
Opérations "coquilles" comparables 1.704.524,81 1,5506 0 0

2.4.3 Parité d’échange proposée

Le rapport d’échange retenu a été convenu entre Verneuil Finance et I’Apporteur sur la base d’une
valeur réelle de Alan Allman Associates International de 63.000.000 euros et de Verneuil Finance de
1.704.524,81 euros.

Valeur unitaire des parts
sociales Alan Allman 27,2430 €

) . 17,5693 actions Verneuil finance
Associates International

pour 1 part sociale Alan Allman
Associates International

Valeur unitaire des actions

Verneuil Finance 1,5506 €

Sous réserve de |'approbation de I'’Apport par I'assemblée générale des actionnaires de Verneuil
Finance devant se tenir le 5 mars 2021, et de la réalisation de I'ensemble des conditions suspensives a
I’Apport, I’Apporteur recevra 40.629.326 actions Verneuil Finance pour I'intégralité du capital de Alan
Allman Associates International soit 2.312.516 parts sociales apportées, c’est-a-dire 17,5693 (arrondi)
actions Verneuil finance pour chaque part sociale Alan Allman Associates International
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2.4.4 Rappel des valorisations retenues pour chacune des sociétés lors d’opérations récentes
2.4.4.1 Valorisation récente pour Verneuil Finance

Une réduction de capital a été réalisée le21 janvier 2019 par imputation du report a nouveau débiteur
sur le capital social.

A l'issue de ces opérations, le capital s’établit a 1.099.265 actions de 1 euro chacune.
Aucune autre opération récente n’est intervenue.

Il n’existe pas de valorisation résultant d’une opération récente concernant Verneuil Finance.
2.4.4.2 Valorisation récente pour Alan Allman Associates International

Dans le but de réaliser I'opération avec la société Verneuil Finance, les actionnaires de Alan Allman
Associates International ont apporté leurs titres a la société Camahéal Finance en ao(t 2020 pour une
valeur de 120 M€.

L’écart entre cette valeur et la valeur retenue pour la présente opération a savoir 63 M€ résulte de la
non prise en compte d’opérations de croissances externes, d’un principe de précaution souhaité par
les actionnaires au regard de l'incertitude quant a la durée du contexte sanitaire actuel (décote de
12%), et d’'une négociation entre les parties.

2.5 Conséquences de I’Apport pour les sociétés participant a I'opération
2.5.1 Conséquences pour Verneuil Finance et ses actionnaires

2.5.1.1 Impact de l'opération sur les capitaux propres de Verneuil Finance

Réserves, Capitaux

Capitaux . . Prime écart de propres
Nombre Capital Social e s » . .
propres s d’émission, | réévaluation, sociaux
h d’actions (€) ) N

sociaux d’apport (1) report a

nouveau
Situation au
30 juin 2020 1.099.265 1.099.265,00 - -24.306,11 1.074.958,89
Situation au 23
décembre 1.099.265 1.099.265,00 - -325.254,69 774.010,31
2020
Reduction de - - 769.485,50 - - 4.524,81
capital
Augmentation
decapitalau |/ 59326 | 12.188.797,80 | 50.811.202,20 ; 63.000.000
titre de
I'apport
Situation
apres 41.728.591 | 12.518.577,30 | 50.811.202,20 | - 325.254,69 | 63.004.524,81
opération
Incidence sur les capitaux propres sociaux + 63.000.000

(1) Hors éventuelle imputation de frais liés a I’'opération sur la Prime d’apport



2.5.1.2 Structure de I'actionnariat de Verneuil Finance avant et apres I"Apport

Actionnariat de Verneuil Finance avant I’Apport

Actionnaires

Nombre d’actions et

% capital et des droits

de droits de vote de vote
Verneuil et Associés 900 404 81,9%
Foch Investissements 10 643 1,0%
Flottant — nominatifs purs 173 0,0%
Flottant — nominatifs administrés 13582 1,2%
Flottant — porteurs 174 463 15,9%
Total 1099 265 100,0%

Actionnariat de Verneuil Finance aprés I’Apport

Actionnaires

Nombre d’actions et
de droits de vote

% du capital et des
droits de vote

Camahéal Finance* 40.629.326 97,37 %
Verneuil et Associés 900 404 2,16 %
Foch Investissements 10 643 0,03 %
Flottant — nominatifs purs 173 0,00 %
Flottant — nominatifs administrés 13582 0,03 %
Flottant — porteurs 174 463 0,42 %
Total 41.728.591 100 %

*Actionnariat de Camahéal Finance

Actionnaires

Nombre de parts
sociales et de droits

% du capital et des
droits de vote

de vote
Kenavo Investment Luxembourg** 2 081268 90%
Bario Participations Luxembourg 231248 10% %
Total 2312516 100 %

** Kenavo Investment Luxembourg est détenue a

Allman Associates International

100% par Jean-Marie Thual — Président de Alan
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2.5.1.3 Organigramme aprés opération, avec indication des pourcentages en capital et droit de vote

97,37% 215% 0,03% 0,45%

Source : socigté
*en capital et en droits de vote

2.5.1.4 Changements envisagés dans la composition des organes d’administration et de direction

Il est prévu (i) la démission des administrateurs Frangois Gontier, Robert Labati, Mariam Chamlal de
Verneuil Finance a la Date de Réalisation de I'apport, et la nomination en Assemblée générale de
Verneuil Finance convoquée pour le 5 mars 2021 en qualité d’administrateurs de :

- M. Jean-Marie Thual, fondateur et gérant de Alan Allman Associates International et
administrateur de Camahéal), administrateur,

- M. Florian Blouctet, (directeur administratif et financer de Alan Allman Associates
International), administrateur,

- M. Meyer Azogui, administrateur indépendant,

Madame Meélanie Garel administrateur de Verneuil Finance demeure administrateur apres la
réalisation de I’Apport.

Le nouveau Conseil d’administration ainsi constitué nommerait Jean-Marie Thual en qualité de
Président du Conseil d’administration et Directeur général.

2.5.1.4.1 Composition des organes de direction et de controle

Sous réserve de I'adoption des résolutions adéquates lors de I'’Assemblée générale de Verneuil Finance
convoquée pour le 5 mars 2021, la gouvernance sera établie comme suit :

Direction

La direction de la Société sera assurée par Monsieur Jean-Marie Thual en qualité de Président Directeur
Général.
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Composition du conseil d’administration

Jean-Marie Thual

46 ans

Président du Conseil d’administration et Directeur
Général

5 mars 2021

AGO statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2026

En France:

- Président d’Alan Allman Associates

- Président de COMITEM

- Gérant d’ACCELE

- Président de GB OUEST

- Directeur Général de SATISCO France

- Gérant d’Héli AAA

- Directeur Général d’ACT'M ADVISORS

- Gérant d’ALIKE PARTNER

- Gérant de 3A CORPORATION LYON

- Gérant de 3A CORPORATION NANTES

A I'étranger :

- Administrateur de Camahéal Finance

- Gérant de Alan Allman Associates International

- Gérant de 3A CORPORATION

- Président de DYNAFIN CONSULTING

- Administrateur de Satisco International Holding

- Administrateur de SORINFA

- Représentant permanent de WE+ HOLDING France,
administrateur au sein de WE+ MONACO

- Administrateur et Président d’AAA Amérique Inc.

- Administrateur et Président d’AAA Amérique du Nord
- Administrateur AAA Canada Inc.

- Administrateur et Président du Groupe AiYo Canada
Inc.

- Administrateur de 9205-2232 QUEBEC Inc. (NOVERKA
CONSEIL INC.)

- Administrateur de LES SOLUTIONS VICTRIX Inc.

- Administrateur de NOXENT Inc.

- Administrateur d’EC Solutions Inc.

- Administrateur de Victrix Conseil Inc.

En France :

- Gérant d’Inherence Conseil
A I’étranger:

- Néant
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Florian Blouctet

34 ans

Administrateur

5 mars 2021

AGO statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2026

En France :

- Gérant FB IMMO

A I'étranger :

- Administrateur Satisco SA

- Administrateur Satisco International Holding

- Gérant Alan Allman Associates Benelux SARL

- Gérant Technique de Brand Marketing International
- Administrateur de Camahéal Finance

- Administrateur de 3A CORPORATION BRUXELLES

- Administrateur de DYNAFIN BE

- Administrateur de SATISCO BELGIUM

- Administrateur de ACT’M BELGIUM

- Administrateur de SORINFA

- Administrateur HR PARTNERS

- Administrateur Alan Allman Associates Belgium

- Représentant permanent de Alan Allman Associates
International, Administrateur de JArchitects

- Représentant permanent de Alan Allman Associates
International, Administrateur de WE+ MONACO

- Administrateur de Satisco SWITZERLAND

- Administrateur de GROUPE AlYO CANADA Inc.

- Trésorier AIYO GROUP US

- Administrateur de AAA AMERIQUE INC.

- Administrateur de AAA AMERIQUE DU NORD INC.

En France :

- Néant

A I'étranger :
- Néant

Meyer Azogui

58 ans

Administrateur indépendant

5 mars 2021
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AGO statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2026

En France:

- Président de CYRUS PARTICIPATIONS 1

- Président de CYRUS PARTICIPATIONS 2

- Président / Président et membre du comité
stratégique / Membre du conseil de supervision de
CYRUS HOLDING IV

- Président CYRUS HOLDING Il

- Président de CYRUS CONSEIL

-Administrateur de INVEST AM

-Président de ACS FINANCES

- Gérant de JO-LAETI

- Président de KOLAM

- Président de MAZ IV

A I'étranger :

- Représentant permanent de CYRUS HOLDING I,
membre du board de CYRUS CONSEIL ISRAEL Ltd

En France:

- Président de CONVERGENCE FINANCE RHONE ALPES

- Représentant permanent de CYRUS CONSEIL,
administrateur de CAPITIS CONSEIL

- Gérant de SC SANTORIN

- Président de GREDIVAC

-Président de EURA PATRIMOINE

- Président de SEINE & SAONE FINANCE

- Président de CYRUS HOLDING

- Président / Membre du comité de surveillance de
GROUPE CYRUS

- Président du conseil d’administration de INVEST AM

- Membre et Président du Comité de liquidité et de
rémunération et Membre et Président du Comité
stratégique de CYRUS HOLDING llI

A I’étranger :

- Représentant permanent de GROUPE CYRUS,

membre du board de CYRUS CONSEIL ISRAEL Ltd

Mélanie Garel

35ans

Administrateur

31 juillet 2017

AGO statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2022
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En France :

Autres mandats et fonctions exercés - Gérante de SCI G.A.M. GAREL
hors de la Société : A I'étranger :

Néant

En France :

- Représentante permanente de Verneuil Finance
Administrateur de Société Francaise de Casinos SA
jusqu’au 21 décembre 2020

A I'étranger :

Néant

Autres mandats et fonctions exercés au
cours des cing derniéres années et ayant
pris fin :

Déclarations relatives aux membres du Conseil d’administration :
Il n’existe aucun lien familial entre les membres du Conseil d’administration listés ci-dessus.
A la connaissance de la Société, aucune de ces personnes, au cours des cing derniéres années :

- n’a fait 'objet d’'une condamnation pour fraude ou d’une incrimination et/ou de sanction
publique officielle prononcée par des autorités statutaires ou réglementaires ;

- n’aété associé en qualité de dirigeant ou administrateur ou membre du conseil de surveillance
a une faillite, une mise sous séquestre ou une liquidation;

- n'a déja été empéché par un tribunal d’agir en qualité de membre d'un organe
d’administration, de direction ou de surveillance d’un émetteur ou d’intervenir dans la gestion
ou la conduite des affaires d’'un émetteur.

Administrateurs indépendants :
Monsieur Meyer Azogui est administrateur indépendant.

Les criteres d’indépendance selon la recommandation n°3 du code de gouvernance Middlenext sont
les suivants :

- ne pas avoir été, au cours des 5 dernieres années, et ne pas étre salarié ni mandataire social
dirigeant de la Société ou d’une société de son Groupe ;

- ne pas avoir été, au cours des 2 derniéres années, et ne pas étre en relation d’affaires
significatives avec la Société ou son Groupe (client, fournisseur, concurrent, prestataire,
créancier, banquier, etc.) ;

- ne pas étre actionnaire de référence de la Société ou détenir un pourcentage de droit de vote
significatif ;

- ne pas avoir de relation de proximité ou de lien familial proche avec un mandataire social ou
un actionnaire de référence ;

- ne pas avoir été, au cours des 6 dernieres années, Commissaire aux comptes de I'entreprise.

Adresses professionnelles :

Monsieur Jean-Marie Thual a pour adresse professionnelle 15 Rue Rouget de Lisle a Issy-les-
Moulineaux (92130), futur siége social de la Société.

Monsieur Florian Blouctet a pour adresse professionnelle 11, boulevard Prince Henri — L — 1724
Luxembourg a Luxembourg.
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Madame Mélanie Garel a pour adresse professionnelle 1bis avenue Jean-Baptiste Clément a Boulogne
(92 100)

Monsieur Meyer Azogui a pour adresse professionnelle 153, Boulevard Haussmann a Paris (75008).
Biographie des administrateurs

Jean-Marie Thual

Féru d’hélicoptére et de sciences, Jean-Marie Thual a rejoint I'école de Santé des Armées avant
d’obtenir un double master en Chimie et Biochimie / Global Supply Chain Management. D’abord
consultant en gestion logistique au sein de I'un des leaders mondiaux de I'automobile, il a rapidement
gravi les échelons pour occuper la fonction de Business Manager puis celle de Directeur des
Opérations, et ce pendant pres de 6 ans. Fort de cette expérience et ayant un goQt prononcé pour
I’entrepreneuriat, il fonde en 2009 la holding Alan Allman Associates.

Florian Blouctet

Florian Blouctet est Directeur Administratif et Financier au sein de I'Ecosysteme Alan Allman Associates
depuis novembre 2017. Par son profil trés international, il accompagne Alan Allman Associates dans
sa forte croissance. Avant de rejoindre Alan Allman Associates, Florian Blouctet a notamment été
Financial Manager au sein de la Business Unit Europe du Groupe Granarolo de 2016 a 2017,
collaborateur Expert-comptable diplomé au sein de KPMG France de 2011 a 2016, collaborateur en
expertise-comptable et fiscale au sein de PwC de 2010 a 2011.

Meyer Azogui

Meyer Azogui est présent des la création de Cyrus Conseil en 1989. Il a occupé différents postes
opérationnels avant d’étre nommé Directeur Général en 2004 puis Président de Cyrus Conseil en 2006.
Il a pris la responsabilité du développement de Cyrus Conseil et de ses filiales, notamment dans le
domaine de I'immobilier et de I’Asset Management. Il anime et détermine la stratégie du groupe et
contribue a I'essor de ses différentes entités.

Mélanie Garel

Madame Meélanie Garel administratrice de SFC, titulaire d’un BTS Action Commerciale, est
administrateur de la société Verneuil Finance et gérante de la SCI G.A.M. GAREL.

Conflits d’intéréts au niveau des organes d’administration et de direction générale

A la connaissance de la Société, il n’existe pas a ce jour de conflits d’intéréts entre les devoirs des
membres des membres du Conseil d’administration a I’égard de la Société et leurs intéréts privés ou
leurs autres obligations.

Par ailleurs, a la connaissance de la Société, il n’existe aucun arrangement ou accord conclu entre la
Société, ses principaux actionnaires, clients, fournisseurs ou autres en vertu desquels un membre du
Conseil d’administration a été nommé en cette qualité.

A la connaissance de la Société, il n’existe pour les membres Conseil d’administration aucune
restriction concernant la cession de leur participation dans le capital de la Société hormis les
dispositions législatives ou réglementaires applicables en matiere d’abstention d’intervention sur les
titres de la Société dans le cadre de la prévention des délits d’initiés.
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2.5.1.4.2 Rémunérations et avantages

Les tableaux présentés ci-dessous sont établis conformément au code MiddleNext de septembre 2016
code auquel la Société entend se référer a compter de la réalisation de I’Apport.et a la position-
recommandation AMF n°2014-14.

Tableau n°1 : synthése des rémunérations attribuées a chaque dirigeant mandataire social

Le tableau ci-dessous présente les rémunérations percues par Monsieur Jean-Marie Thual au sein de
Alan Allman Associates International (Société Apportée) et ses filiales.

Tableau de synthése des rémunérations et des actions attribuées a Exercice Exercice
chaque dirigeant mandataire social 2020 2019
Jean-Marie Thual (Président Directeur Général)
Rémunération itr I'exerci
emunératio s dues au titre de I'exercice 141 9466* 141517 €*
(détaillées au tableau 2)
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au , .
, . Néant Néant
cours de I'exercice
Valorisation des options attribuées au cours de I'exercice . .
o114 Néant Néant
(détaillées au tableau 4)
Valorisation des actions de performance ou actions gratuites
attribuées au cours de I'exercice Néant Néant
(détaillées au tableau 6)
TOTAL 141946 € 141517 €

* Cette rémunération a été attribuée a Mr Thual au titre de sa fonction de Président de Alan Allman
Associates International (société apportée) et ses filiales.

Il n’est pas prévu de modification pour I'exercice 2021.

Tableau n°2 : récapitulatif des rémunérations de chaque dirigeant mandataire social

Le tableau ci-dessous présente les rémunérations percues par Monsieur Jean-Marie Thual au sein de
Alan Allman Associates International (Société Apportée) et ses filiales.

2020 2019

Jean-Marie Thual Montants dus Mvoenrtsaér;ts Montants dus M:enrtsaé:ts

Rémunération fixe 140 506 €* 140 506 €* 140 077 €* 140 077 €*
Rémunération variable Néant Néant Néant Néant
Rémunération exceptionnelle Néant Néant Néant Néant
Jetons de présence Néant Néant Néant Néant
Avantages en nature** 1440€ 1440€ 1440 €- 1440€
Total 141946 € 141 946€ 141517 € 141517 €

* Cette rémunération a été attribuée a Mr Thual au titre de sa fonction de Président de Alan Allman

Associates International (société apportée) et ses filiales.

**Véhicule de fonction
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Il n’est pas prévu de modification pour I'exercice 2021.

Tableau n°3 : jetons de présence et autres rémunérations percus par les mandataires sociaux non
dirigeants

Florian Blouctet Montants versés au cours | Montants versés au cours
de I’exercice 2020 de I’exercice 2019
Jetons de présence* 0 0
Autres rémunérations** 128 377 € 120511 €
Total 128 377 € 120511 €

* Monsieur Florian Blouctet n’était pas administrateur sur les périodes mentionnées.

** Monsieur Florian Blouctet percgoit une rémunération au titre de sa fonction de Directeur
Administratif et Financier de Alan Allman Associates International (société apportée).

Montants versés au cours Montants versés au cours

Meyer Azogui de I’exercice 2020 de I'exercice 2019

Jetons de présence* 0 0
Autres rémunérations 0 0
Total 0 0

* Monsieur Meyer Azogui n’était pas administrateur sur les périodes mentionnées.

L. Montants versés au cours | Montants versés au cours
Mélanie Garel

de I'exercice 2020 de I'exercice 2019
Jetons de présence 0 5000 €
Autres rémunérations 0 0
Total 0 5000 €

Pour I'exercice 2021, la société prévoit de soumettre a la prochaine Assemblée Générale le versement
de jetons de présence d’'un montant de 5.000 euros par an par administrateur indépendant ou
n’exercant pas de fonctions opérationnelles dans le Groupe.

Tableau n°4 : options de souscription ou d’achat d’actions attribuées a chaque dirigeant mandataire
social par la Société ou toute sociétés de son Groupe durant les exercices clos les 31 décembre 2020
et 2019.

Néant

Il n’est pas prévu de modification pour I'exercice 2021.



Tableau n°5 : options de souscription ou d’achat d’actions levées par chaque dirigeant mandataire

social durant les exercices clos les 31 décembre 2020 et 2019.

Néant

Il n’est pas prévu de modification pour I'exercice 2021.

Tableau n°6 : actions attribuées gratuitement a chague mandataire social au titre des exercices clos

les 31 décembre 2018, 2019 et 2020.

Néant

Il n’est pas prévu de modification pour I'exercice 2021.

Tableau n°7 : actions attribuées gratuitement devenues disponibles pour chaque mandataire social
durant I'exercice clos le 31 décembre 2018, le 31 décembre 2019 et 31 décembre 2020

Néant

Il n’est pas prévu de modification pour I’exercice 2021.

Tableau n°8 : historique des attributions d’options de souscription ou d’achat d’actions attribuées
aux dirigeants mandataires sociaux — (bons de souscriptions d’actions)

Néant

Il n’est pas prévu de modification pour I'exercice 2021.

Tableau n°9 : options de souscription ou d’achat d’actions consenties aux 10 premiers salariés non-
mandataires sociaux attributaires et options levées par ces derniers

Néant
Il n’est pas prévu de modification pour I'exercice 2021.

Tableau n°10 : historique des attributions gratuites d’actions

Néant

Tableau n°11 : précisions quant aux conditions de rémunération et autres avantages consentis aux
mandataires sociaux dirigeants

Les tableaux ci-dessous présentent la situation de Monsieur Jean-Marie Thual au sein de Alan Allman
Associates International (Société Apportée) et ses filiales.
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Tableau de syntheése des contrats de travail et des engagements
liés a la cessation de fonctions des dirigeants mandataires sociaux
Indemnités ou
- avantages dus ou Indemnité
Régime de . ya AN
. Contrat de ) susceptibles d’étre dus relative a une
Dirigeants . retraite . .
) . travail , . a raison de la cessation clause de non
mandataires sociaux supplémentaire
ou du changement de concurrence
fonctions
Oui | Non Oui Non Oui Non Oui Non
Jean-Marie Thual X X X X
Date de début de
5 mars 2021
mandat
Date de fin de A l'issue de I'assemblée générale annuelle statuant sur les comptes de
mandat I’exercice clos le 31 décembre 2026

Il n’est pas prévu de modification pour I'exercice 2021.

Sommes provisionnées par la Société aux fins de versement de pensions, retraites et autres
avantages au profit des mandataires sociaux

Il n’existe aucune somme provisionnée ou constatée par ailleurs par I'émetteur ou ses filiales aux fins
du versement de pensions, de retraites ou d’autres avantages au profit des mandataires sociaux.

Titres donnant accés au capital attribues aux membres du conseil d’administration et dirigeants

Néant

2.5.1.4.3 Fonctionnement des organes d’administration et de direction

Sous réserve de I'adoption des résolutions adéquates lors de I’Assemblée générale de Verneuil Finance
convoquée pour le 5 mars 2021, la gouvernance sera établie comme suit :

Nom Date de nomination Date d’expiration du mandat
Jean-Marie Thual 5 mars 2021 AGO statuant sur les comptes de
I’exercice clos le 31 décembre 2026
AGO statuant sur les comptes de
Florian Blouctet 5 mars 2021
I’exercice clos le 31 décembre 2026
AGO statuant sur les comptes de
Meyer Azogui 5 mars 2021
y & I’exercice clos le 31 décembre 2026
Mélanie Garel 31 juillet 2017 AGO statuant sur les comptes de

I’exercice clos le 31 décembre 2022

Contrats de services liant les administrateurs de la Société

Néant
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Comités spécialisés — gouvernance d’entreprise

A ce jour, Verneuil Finance dispose d’un reglement intérieur du conseil d’administration.

Apres réalisation de I'Apport, il est envisagé I'adoption d’un nouveau réglement intérieur qui précisera,
notamment, les principes de conduite et les obligations des membres du Conseil d’Administration de
la Société. Chaque membre du Conseil d’Administration s’engagera a maintenir son indépendance
d’analyse, de jugement et d’action et a participer activement aux travaux du conseil. Il sera tenu
d’informer le conseil des situations de conflit d’intéréts auxquelles il pourrait se trouver confronté. En
outre, ce reglement intérieur rappellera la réglementation relative a la diffusion et a l'utilisation
d’informations privilégiées en vigueur et précisera que ses membres doivent s’abstenir d’effectuer des
opérations sur les titres de la Société lorsqu’ils disposent d’informations privilégiées.

Chaque membre du conseil d’administration sera tenu de déclarer a la Société et a I’AMF les opérations
sur les titres de la Société qu’il effectue directement ou indirectement.

Ce reglement intérieur sera disponible sur le site internet de la Société.

A ce jour, Verneuil Finance n’a pas d’autres comités que le comité d’audit. Le comité d’audit de
Verneuil Finance existant a ce jour et présenté au paragraphe 3.1.13.3 sera dissous a la date de
réalisation de I’Apport.

Apres réalisation de I’Apport, il est envisagé la constitution d’'un comité spécialisé : un comité d’audit

Il nest pas prévu a court terme la création d’autres comités (rémunérations, nominations,
stratégiques, etc ...).

Comités d’audit

Composition

Le comité d’audit est composé d’au moins deux membres désignés par le conseil d’administration. La
composition du comité d’audit peut étre modifiée par le conseil d’administration, et est, en tout état
de cause, obligatoirement modifiée en cas de changement de la composition générale du conseil
d’administration.

Les membres du comité d’audit sont choisis parmiles membres du conseil d’administration et au moins
un des membres du comité d’audit doit é&tre un membre indépendant selon les critéres définis par le
code de gouvernement d’entreprise tel qu’il a été publié en septembre 2016 par Middlenext auquel la
Société entend se référer.

Dans le choix des membres du comité d’audit, le conseil d’administration veille a leur indépendance
et a ce qu'un membre indépendant au moins du comité d’audit présente des compétences
particulieres en matiére financiére et comptable.

Le président du comité d’audit est nommé par le conseil d’administration pour la durée de son mandat
de membre du comité, dans la mesure du possible parmi les administrateurs indépendants.
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Il est précisé en tant que de besoin qu’aucun administrateur exergant des fonctions de direction au
sein de la Société et des sociétés de son groupe ne peut étre membre du comité d’audit.

Les membres du comité d’audit ne peuvent recevoir de la Société et de ses filiales, outre d’éventuels
remboursements de frais, que les jetons de présence dus au titre de leur mandat d’administrateur et
de membre du comité d’audit. Toute autre rémunération doit étre exceptionnelle et avoir été
préalablement autorisée par le conseil d’administration.

La durée du mandat des membres du comité d’audit coincide avec celle de leur mandat
d’administrateur. Le mandat des membres du comité d’audit est renouvelable sans limitation. Les
membres du comité d’audit peuvent étre révoqués a tout moment et sans motif par le conseil
d’administration.

En cas de décés ou de démission d’'un membre en cours de mandat, pour quelque raison que ce soit,
le conseil d’administration peut procéder au remplacement de ce membre pour la durée du mandat
d’administrateur du nouveau membre désigné.

La Société procédera aux nominations des membres du comité d’audit lors d’un conseil
d’administration qui se tiendra postérieurement a la date de réalisation de I’Apport.

Attributions
Le comité d’audit est chargé notamment :

- d’assurer le suivi du processus d’élaboration de I'information financiére : y compris examen,
préalablement a leur présentation au conseil d’administration, des comptes sociaux et
consolidés, annuels ou semestriels et les présentations financieres trimestrielles et de la
pertinence et de la permanence des méthodes comptables utilisées pour I'établissement de
ces comptes et/ou présentations. Le comité d’audit se penchera sur les opérations
importantes a I'occasion desquelles aurait pu se produire un conflit d’intéréts et examinera
toute situation de conflits d’intéréts pouvant affecter un membre du conseil d’administration
et proposera des mesures pour y remédier ; d’une fagon générale, le comité d’audit veille a la
qualité de I'information financiére fournie aux actionnaires ;

- d’assurer le suivi de I'efficacité des systemes de contréle interne, d’audit interne et de gestion
des risques, et d’assurer le suivi de I'information financiére et comptable. A ce titre, le comité
d’audit doit étre informé par le conseil, le directeur général, les directeurs généraux délégués
et/ou les commissaires aux comptes :

(i) de tout événement exposant le groupe a un risque significatif,
(i) des principaux risques environnementaux, sociaux et sociétaux du groupe,
(iii) de toute défaillance ou faiblesse significatives en matiere de controle interne et de

toute fraude importante ;

- d’assurer le suivi du contréle légal des comptes annuels et, le cas échéant, des comptes
consolidés par les commissaires aux comptes ;

- d’émettre une recommandation sur les commissaires aux comptes proposés a la désignation
par I'assemblée générale et de revoir les conditions de leur rémunération ;
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- d’assurer le suivi de I'indépendance des commissaires aux comptes ;
- d’examiner les conditions d’utilisation des produits dérivés ;
- de prendre connaissance périodiquement de |'état des contentieux importants ; et

- de maniere générale, d’apporter tout conseil et formuler toute recommandation appropriée
dans les domaines ci-dessus.

Il doit rendre compte régulierement de |'exercice de ses missions et informe sans délai de toute
difficulté rencontrée.

Modalités de fonctionnement

Le comité d’audit se réunit au moins deux fois par an, selon un calendrier fixé par son président, pour
examiner les comptes annuels, semestriels et, le cas échant, trimestriels (dans chaque cas consolidés,
le cas échéant), sur un ordre du jour arrété par son président et adressé aux membres du comité
d’audit cinqg jours calendaires au moins avant la date de la réunion. Il se réunit aussi a la demande de
son président, de deux de ses membres, ou du président du conseil d’administration de la Société.

Les convocations peuvent étre transmises par tous moyens écrits, y compris par courriel au moins cing
jours calendaires a I'avance sauf urgence ou circonstances particuliéres diiment justifiées.

Le président établit I'ordre du jour de chaque réunion et dirige les débats.

Le comité d’audit désigne son président parmi ses membres et son secrétaire. En I'absence du
président, le comité d’audit désigne un président de séance. En cas de partage des voix, c’est le doyen
des candidats qui est désigné président de séance.

Le comité d’audit délibere en présence d’au moins la moitié de ses membres ou en présence de
I’ensemble de ces membres dans I’hypothese ol le comité d’audit serait composé de deux membres.

Les membres du comité d’audit ne peuvent pas se faire représenter.

Le comité d’audit peut entendre tout administrateur et dirigeant de la Société et procéder a la
réalisation de tout audit interne ou externe sur tout sujet qu’il estime relever de sa mission. Le
président du comité d’audit en informe au préalable le conseil d’administration. En particulier, le
comité d’audit a la faculté de procéder a I'audition des personnes qui participent a I'élaboration des
comptes ou a leur contréle.

Le comité d’audit procéde a I'audition des commissaires aux comptes. Il peut les entendre en dehors
de tout représentant de la Société.

S’ils le jugent nécessaire pour I'accomplissement de leur mission, les membres du comité d’audit
peuvent demander que leur soit communiqué tout document comptable, juridique ou financier.

Les membres du comité d’audit peuvent valablement délibérer par vidéoconférence, par conférence
téléphonique ou par écrit, y compris par email, dés lors que tous ses membres acceptent cette
procédure.
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Rapports

Les propositions du comité d’audit sont présentées au conseil d’administration sous forme d’un
compte rendu écrit remis au président du conseil d’administration. Le retour du comité d’audit fait
partie de I'ordre du jour de chaque conseil d’administration suivant un comité d’audit.

Le président du comité d’audit fait en sorte que les comptes rendus d’activité du comité d’audit au
conseil d’administration permettent a celui-ci d’étre pleinement informé, facilitant ainsi ses
délibérations.

Le rapport annuel comportera un exposé sur |’activité du comité d’audit au cours de I'exercice écoulé.

Si, au cours de ses travaux, le comité d’audit détecte un risque significatif qui ne lui parait pas étre
traité de facon adéquate, le président en alerte sans délai le président du conseil d’administration.

Gouvernement d’entreprise

Compte tenu de sa taille, Verneuil Finance ne se réfere pas a ce jour a un code de gouvernement
d'entreprise élaboré par les organisations représentatives des entreprises.

Postérieurement a la réalisation des Apports, la Société a pour objectif de se conformer a I'ensemble
des recommandations du code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées Middlenext.

Le tableau ci-dessous présente la position de la Société par rapport a 'ensemble des recommandations
édictées par le Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées Middlenext

Recommandation du code de gouvernement

d'entreprises pour les valeurs moyennes et petites de Adoptée |Sera adoptée N::s;:ézas
MiddleNext de septembre 2016

R1 : Déontologie des membres du conseil X

R2 : Conflits d’intéréts X X (1)

B3 :IComposition dL.I conseil - Présence de membres X (2)
indépendants au sein du conseil

R4 : Information des membres du conseil X

R5 : Réunions du conseil et des comités X

R6 : Mise en place de comités X (3)

R7 : Mise en place d'un reéglement intérieur du Conseil X X (1)

R8 : Choix de chaque administrateur X

R9 : Durée des mandats des membres du Conseil X

R10 : Rémunération de I'administrateur X (1)

R11 : Mise en place d’une évaluation des travaux du

X (1
conseil (1)
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R12 : Relation avec les « actionnaires » X

R13 : Définition et transparence de la rémunération des X

dirigeants mandataires sociaux

R14 : Préparation de la succession des « dirigeants » X (5)
R15 : Cumul contrat de travail et mandat social X

R16 : Indemnité de départ X (6)

R17 : Régimes de retraite supplémentaires X (6)

R18 : Stock-options et attribution gratuite d'actions X (6)

R19 : Revue des points de vigilance X (4)

(1) Le conseil d’administration adoptera postérieurement a I’Apport un nouveau réglement intérieur,
lequel prévoira notamment des stipulations relatives aux conflits d'intéréts et a la mise en place d'une
évaluation des travaux du conseil.

(2) Lors de I'’Assemblée Générale amenée a approuver I'Apport, il est prévu la nomination d’un
administrateur indépendant. La Recommandation R3 recommande deux administrateurs
indépendants. La société s’engage a proposer la nomination d’'un administrateur indépendant
supplémentaire lors de I’Assemblée Générale d’approbation des comptes 2020 prévue pour juin 2021.

(3) Postérieurement a I'Apport, la Société prévoit la mise en place d’'un comité d’Audit dont le
fonctionnement et le réle est présenté ci-dessus.

(4) Postérieurement a I’Apport, la Société entend se référer au Code Middlenext et a ce titre le conseil
s’engage a prendre connaissance des points de vigilance et a les revoir régulierement.

(5) La Société ne souhaite pas suivre la Recommandation R14 dans la mesure ou elle estime que,
compte tenu de I'age de ses dirigeants actuels, le sujet de leur succession n’est pas d’actualité.

(6) Ces recommandations ne sont pas applicables dans la mesure ou les dirigeants ne bénéficient pas
d’indemnités de départ, ni de régime de retraite supplémentaire, ni ne sont bénéficiaires de stock-
options, d’actions gratuites ou d’autres produits d’'intéressement au capital.

Gouvernement d’entreprise et contrdle interne

Conformément a l'ordonnance n°2017-1162 du 12 juillet 2017 portant diverses mesures de
simplification et de clarification des obligations d’information a la charge des sociétés, la Société est
soumise a l'obligation d’établir un rapport du Conseil d’administration sur le gouvernement
d’entreprise et a décrire dans son rapport de gestion les principales caractéristiques des procédures
de contréle interne et de gestion des risques mises en place relatives a I'élaboration et au traitement
de I'information comptable et financiére . Les régles de contrdle interne qui seront mises en place au
sein du Groupe seront définies par la direction générale.
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Alan Allman Associates International (société apportée) et ses filiales disposent déja des procédures
de contréle interne relative a la fiabilité de I'information comptable et financiére et est engagée dans
un processus d’amélioration de ses procédures de contréle interne.

Postérieurement a I’Apport ces procédures seront poursuivies.

Les procédures de contréle interne en vigueur dans le Groupe Alan Allman Associates International a
ce jour sont résumées ci-apres.

Définition du contrdle interne

Les procédures de contrdle interne en vigueur au sein du Groupe ont pour objet :

- d’une part, de veiller a ce que les actes de gestion ou de réalisation des opérations ainsi que
les comportements des personnels s’inscrivent dans le cadre défini par les orientations
données aux activités de I'entreprise par les organes sociaux, par les lois et réglements
applicables, et par les valeurs, normes et regles internes a I’entreprise ;

- d’autre part, de vérifier que les informations comptables, financiéres et de gestion
communiquées aux organes sociaux de la Société refletent avec sincérité I'activité et la
situation de la Société et des filiales du Groupe.

L'un des objectifs du systéme de contréle interne est de prévenir et maitriser les risques résultant de
I'activité de I'entreprise et les risques d’erreurs ou de fraudes, en particulier dans les domaines
comptable et financier. Comme tout systeme de controdle, il ne peut cependant fournir une garantie
absolue que ces risques sont totalement éliminés.

Une revue réguliére est faite afin d’ajuster les processus et contréle interne a la dimension du Groupe
compte tenu de sa forte croissance.

Description de I’environnement de controle interne

- Les acteurs du controle interne
e Eléments propres au Groupe

La direction du Groupe réalise des déplacements fréquents dans les différentes filiales du Groupe et
réunit plusieurs fois par an les dirigeants des filiales frangaises et étrangeres les plus significatives, ce
qui permet des prises de décisions concertées basées sur une connaissance approfondie des activités
exercées par le Groupe.

Les filiales du Groupe disposent de services commerciaux propres.
Un back-office mutualisé étant géré par la principale société de la zone géographique a laquelle elles
appartiennent.

Le Groupe est doté d’une direction financiére centralisée qui analyse les performances mensuelles de
chaque filiale et établit un reporting sur une base mensuelle (reportings, indicateurs de performance,
trésorerie ...).

Le service des Ressources Humaines réalise un reporting mensuel consolidé de I'évolution des effectifs
et des mouvements de personnel pour I'ensemble des filiales du Groupe.
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e Eléments externes au groupe

La Société fait appel a des expertises externes des lors que certaines problématiques (comptables et
fiscales par exemple) justifient une compétence particuliere quant au calcul ou au choix d’une
méthode la plus appropriée pour présenter I'information financiére concernée.

- La maitrise des risques

La direction juridique s’est vu confier la centralisation du suivi des risques de la Société et de ses filiales
aux fins de :

- procéder a I'analyse du risque d’incidents ;

- conseiller la direction de la Société et le management des filiales ;

- mettre en place, suivre et optimiser les actions juridiques ;

- participer a la détermination des éventuelles dotations et reprises de provision en
coordination avec la direction générale et les services comptables ; et

- assurer la veille réglementaire liée aux activités.

La direction juridique assure également le suivi des opérations sur capital, des engagements, des baux,
des couvertures d’assurance et des contrats de financement pour I'ensemble des filiales du Groupe.
Les autres filiales du groupe intégrent des compétences juridiques en interne si la taille de la filiale est
significative, ou, ce qui représente la majeure partie des filiales du groupe, ont recours a des conseils
externes spécialisés dés lors que des compétences spécifiques sont requises.

o Les éléments clés des procédures de controle interne mises en place

Le cas échéant, les aspects les plus importants du contrble interne font I'objet de procédures
spécifiques, centralisées, autorisées et contrdlées/suivies par la direction du Groupe. Il s’agit des
fonctions suivantes :

- acquisitions, créations, cessions de sociétés et d’activités ;

- opérations de trésorerie significatives ;

- toutes modifications significatives des conditions de rémunération des dirigeants des filiales ;

- analyses des performances mensuelles des filiales ; et

- contentieux et engagements spécifiques pouvant avoir un impact significatif sur les comptes,
la réputation ou les ressources financieres du Groupe.

e Contrdle budgétaire et reporting de gestion

Un budget est établi chaque année par les filiales du Groupe sur une base mensuelle. Ce budget fait
ensuite I'objet d’une consolidation a I'issue d’un processus d’élaboration budgétaire dans lequel la
direction du Groupe se trouve fortement impliquée.

Chaque moaois, les filiales produisent leur reporting (compte de résultat et indicateurs de performance)
qui est transmis au siége pour y étre analysé et consolidé.

Le contréle de gestion central, assuré par la direction administrative et financiére avec ses équipes,
identifie les écarts par rapport aux objectifs budgétaires afin de permettre a la direction d’obtenir les
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explications souhaitées et prendre rapidement, en lien avec les directions locales des filiales, des
mesures correctives.

En outre, chaque filiale produit des liasses de consolidation annuelles et semestrielles qui font I'objet
d’une consolidation.

Une situation de trésorerie consolidé du groupe est transmise chaque semaine a la direction du
Groupe.

- Controle interne relatif a I’élaboration de I'information financiére et comptable de la Société
e Organisation de la fonction comptable

La comptabilité, la consolidation et la fonction juridique corporate sont centralisés au niveau du
Groupe.

e Systéemes d’information

Le Groupe a déployé un systéme informatique unifié de reporting de gestion et de consolidation
adapté aux principes et normes comptables du Groupe au sein de toutes ses filiales afin de garantir
I"'uniformité des informations comptables et de gestion.

Par ailleurs, le Groupe a développé, en interne et/ou avec des prestataires externes, des outils
informatiques permettant de gérer les spécificités liées aux métiers et aux marchés des différentes
sociétés du Groupe.

D’autres applications informatiques permettent de gérer de maniére centralisée le reporting de
trésorerie du Groupe.

Les systemes informatiques de gestion font I'objet d’investissements constants afin d’enrichir les
fonctionnalités, d’automatiser les taches et de réduire les délais d’obtention des informations.

e Moyens spécifiques affectés au controle interne

Bien gqu’il ne dispose pas de moyens dédiés spécifiquement a I'audit interne, la direction administrative
et financiere est chargée de s’assurer, de maniére raisonnable, du respect des principes et des normes
comptables du Groupe au sein des différentes filiales du Groupe.

e Procédure d’élaboration de la consolidation

La Société produit en interne les reportings mensuels consolidés ainsi que les comptes annuels et
semestriels consolidés du Groupe. Les reportings mensuels sont établis selon les principes et normes
comptables du Groupe afin d’éviter tout écart entre les éléments de gestion et les comptes statutaires.

Le r6le du service de consolidation consiste principalement a :

- gérer le plan de compte général du Groupe et son mapping par pays ;

- faire évoluer les états de la liasse de consolidation dans I’outil de consolidation ;

- controler les réconciliations des flux et des soldes intragroupes ;

- vérifier, par controle de cohérence, la charge et les crédits d'impot sur les sociétés déclarés
par les filiales ;
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- réconcilier les données de gestion avec les liasses de consolidation ;

- enregistrer les écritures de consolidation et les retraitements au niveau central ; et

- procéder a une revue de vraisemblance des liasses de consolidation des filiales a partir des
reportings mensuels de gestion et des travaux des auditeurs.

Le reporting de gestion consolidé est établi tous les mois et une consolidation statutaire est réalisée
tous les semestres. Ces éléments sont communiqués a la direction du Groupe qui procéde a leur
analyse.

Les comptes annuels consolidés font I'objet d’un audit, et les comptes semestriels consolidés feront
I'objet d’'un examen limité par les commissaires aux comptes du Groupe dés lors que les actions de la
Société auront été admises aux négociations sur un marché réglementé.

Procédures comptables

Le Groupe dispose d’'un manuel des principes et des procédures comptables permettant
I’établissement des comptes consolidés du Groupe en IFRS afin d’accompagner le développement du
Groupe a l'international et d’assurer la cohérence des informations comptables, financieres et de
gestion au sein du Groupe.

Les comptes sont alimentés de maniére cohérente par I'ensemble des filiales conformément aux regles
de comptabilisation définies dans le manuel des principes et des procédures comptables du Groupe.
Le manuel des principes et procédures comptables est particulierement détaillé sur les parties ventes
(reconnaissance du chiffre d’affaires) et colts des ventes.

Le suivi des créances clients fait également I'objet d’un processus détaillé dans le manuel des
procédures comptables, avec une section consacrée a la gestion du retard d’encaissement des
créances clients.

Le suivi de la trésorerie de chaque filiale est effectué de maniere quotidienne par les équipes
comptables et financieres.

Par ailleurs, afin d’optimiser la gestion de la trésorerie, le Groupe a mis en place des conventions de
trésorerie et des conventions de compte courant d’associés.

Les financements du Groupe sont majoritairement centralisés au niveau de la Société ou ses holdings
régionales.

Les financements bancaires sont essentiellement a taux fixes, et ceux portant intérét a taux variables
ont été partiellement couverts par la souscription d’instruments de couverture de taux d’intéréts.

Enfin, les équipes comptables et financieres sont sensibilisés, via des procédures adaptées, aux
problématiques de fraudes (usurpation d’identité des dirigeants, protection des coordonnées
bancaires, etc.).

Controle de la Société par Camahéal Finance

Apreés réalisation de I’Apport, Camahéal Finance détiendra 97,37% du capital de Verneuil Finance.
Néanmoins, la Société entend se référer a compter de la réalisation de I’Apport au code MiddleNext
de septembre 2016 code.
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Notamment, le Conseil d’Administration sera composé de quatre membres apres Apport et disposera
d’'un membre indépendant au sens du code Middlenext et d’'un membre qui n’exerce pas d’activité au
sein de Alan Allman Associates. Se reporter au paragraphe 2.5.1.4.1.

Par ailleurs, la société prévoit de doter d’'un nouveau reglement intérieur du Conseil d’administration.
Se reporter au paragraphe 2.5.1.4.3

Aucune autre mesure n'a été prise par la Société afin que ce contrdle ne soit pas exercé de maniere

abusive.

2.5.1.5 Evolution de la capitalisation boursiere

Le tableau ci-dessous présente I'évolution théorique de la capitalisation boursiere de Verneuil Finance,
avant et aprés I'annonce de l'opération d’Apport le 9 octobre 2020 apres cléture des marchés
financiers, sur la base du nombre d’actions en circulation a la date du présent document et du cours
de bourse de cl6ture de I'action Verneuil Finance au 8 octobre 2020, soit 1,27 euro et celui du 16

octobre 2021 de 1,03 euro:

Nombre .
A Capitalisation
d’actions
Situation avant I'annonce de I'apport 1.099.265 1.396.066,55
Situation apreés I'annonce de I'apport 1.099.265 1.132.242,95

2.5.1.6 Incidence de I"’Apport sur le calcul du bénéfice net par action

Le tableau ci-dessous présente l'incidence de I’Apport sur le résultat net par action de Verneuil
Finance, sur la base du nombre d’actions en circulation a la date du présent document 2020 :

Résultat net au | Résultat net
Nombre . . .
d’actions 30 juin 2020 par action
(en K€) (en €)
Situation avant I'apport 1.099.265 43.014,15 0,039
Situation apres I'apport 41.728.591 43.014,15 0,001

2.5.1.7 Orientations nouvelles envisagées

Alan Allman Associates va continuer sa phase d’acquisition et d’intégration de nouvelles marques
tout en capitalisant sur les marques existantes.

Pour plus de détails se reporter au paragraphe 6.3.
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2.5.1.8 Prévisions a court et moyen termes concernant 'activité et d’éventuelles restructurations, les
résultats et la politique de distribution de dividendes

A la date du présent Document, il n’a été décidé aucun plan de restructuration.

La Société Verneuil Finance n’a pas d’activité a ce jour. Elle sera renommeée Alan Allman Associates et
sera le holding de Alan Allman Associates International qu’elle détiendra a hauteur de 100 %.

Aucun changement majeur n’est envisagé quant aux types d’activités exercées par Alan Allman
Associates International.

Chaque distribution de dividendes sera soumise a |'approbation de I'assemblée générale des
actionnaires de Verneuil Finance (renommée Alan Allman Associates) en prenant en compte les
bénéfices, les flux de trésorerie générés et les besoins de financement du Groupe.

A la date du présent Document la société n’a pas arrété de politique de distribution de dividende a
court — moyen terme.

Pour plus de détails se reporter au paragraphe 6.3.
2.5.1.9 Moadifications statutaires envisagées

Il sera proposé a I'assemblée générale de Verneuil Finance statuant sur I’Apport, sous condition
suspensive de la réalisation de I’Apport, avec effet immédiat a la Date de Réalisation de I’Apport, de
modifier :

- larticle 2 des statuts afin de modifier la dénomination sociale de Verneuil Finance pour Alan
Allman Associates

- larticle 4 des statuts afin de modifier le siége social pour 15 Rue Rouget de Lisle, 92130
Issy-les-Moulineaux

- l'article 11 des statuts afin d’ajouter un droit de vote double pour toutes les actions
entierement libérées pour lesquelles il sera justifié d’une inscription nominative depuis deux
ans au moins au nom d’un méme actionnaire.

2.5.2 Conséquences pour Alan Allman Associates International et son actionnaire

2.5.2.1 Conséquences sur I'actionnariat de Alan Allman Associates International

A l'issue de 'opération d’apport envisagée, I’Apporteur ne détiendra plus aucun titre de Alan Allman
Associates International et Alan Allman Associates International deviendra alors filiale a 100% de
Verneuil Finance.

L'Apporteur recevra en rémunération de I’Apport, ce qui lui assurera le contréle de la Société au sens
de I'article L.233-3 du Code de commerce ; 40.629.326 actions ordinaires Verneuil Finance, soit 97,37%
du capital.

2.5.3 Engagements contractuels liés a I’Apport

2.5.3.1 Engagements de conservation de I’Apporteur

Néant



2.5.3.2 Engagements de conservation de certains actionnaires de Verneuil Finance

Dans un protocole d’accord conclu le 15 octobre 2020 prolongé par un avenant en date du 29
décembre 2020 et modifié par un avenant en date du 19 février 2021, les principaux actionnaires
actuels de Verneuil Finance a savoir Verneuil & Associés et Foch Investissements ont consenti un
engagement de conservation de six mois de leurs titres a compter de la Réalisation de I’Apport.

Dans ce protocole il a également été pris les engagements suivants :

— Promesse de vente ayant pour objet de permettre a Camahéal Finance (ou tout tiers qu'il
souhaiterait se substituer) d'acquérir auprés de Verneuil & Associés et Foch Investissements
pendant une période de six mois suivant la Date de Réalisation de I'Apport, l'intégralité des
actions de Verneuil Finance qu’ils détiendront au jour de I’exercice de I'option d’achat, pour un
prix par action égal au prix de I’Apport, soit 1,5506 €.

Camahéal Finance bénéficie donc d’une option d’achat qu’il pourra exercer a tout moment durant
Six mois.

Les prix de rachat selon les actionnaires seront les suivants :

Verneuil & Foch
.2 . Total
Associés | Investissements
Période d’exercice de la promesse de
vente : entre |a Date de Réalisation et le 1.396.170,13 € 16.503,08 € | 1.412.673,21 €
dernier jour du 6™ mois suivant la Date
de Réalisation

2.5.3.3 Garantie de passif concédés par certains actionnaires de Verneuil Finance et clause de
liquidité

Le protocole d’accord conclu le 15 octobre 2020 prolongé par un avenant en date du 29 décembre
2020 et modifié par un avenant en date du 19 février 2021, prévoit également une garantie de passif
ainsi qu’une clause de liquidité pour Verneuil & Associés et Foch Investissements.

—  Garantie de passif concédée a Camahéal Finance :

o Une garantie de passif portant sur toutes les opérations antérieures a la Date de
Réalisation et qui auraient notamment pour conséquence de révéler une diminution
d’actif et/ou un supplément de passif dans la Société, non provisionné ou
insuffisamment provisionné dans les comptes, ainsi que I'exactitude d’informations et
de déclarations formulées d’'une durée de trois ans, avec un plafond de 210.000 euros
libérable par tiers chaque année ;

o Une garantie de passif spécifique (qui n’entre pas dans le champ de la garantie décrite
ci-dessus) couvrant la Société et Camahéal Finance de toute condamnation liée,
directement ou indirectement, a la cession de la Dalle, d’'une durée de quatre ans a
compter de I'enregistrement comptable de cette opération dans les comptes de
Verneuil (devenue « Alan Allman Associates»). A noter que cette garantie n’est pas
plafonnée.



o Une garantie de passif spécifique couvrant Camahéal Finance de toute condamnation
gue Verneuil Finance aurait a subir du fait d’'une violation des lois et reglements
applicables en matiere boursiére (en ce compris le reglement général de 'AMF et
toute position normative de cette autorité), dans la limite d’un plafond spécifique de
100.000 euros, sans que cette indemnisation ne vienne diminuer le Plafond de la
garantie de passif générale ci-dessus.

—  Clause de liquidité

En contrepartie de la garantie de passif décrite ci-dessus que les actionnaires historiques consentent
seuls, Verneuil & Associés et Foch Investissements bénéficient d’'une promesse d’achat de Camahéal
Finance, aux termes de laquelle ils pourront céder aprés six mois révolus suivant la Date de Réalisation
de I'Apport et pendant un mois leurs actions Verneuil Finance a Camahéal Finance (ou a tout tiers que
ce dernier souhaiterait se substituer) pour un prix par action égal au prix de I’Apport, soit 1,5506 €.

Verneuil & Associés et Foch Investissements bénéficient donc d’'une option de vente qu’ils pourront
exercer a tout moment durant cette période.

Aucun droit politique particulier n’est prévu pour Verneuil & Associés ni Foch Investissements (droit
de veto ou autre).

Il est clairement précisé que les accords ne constituent pas une action de concert entre Verneuil &
Associés, Foch Investissements et Camahéal Finance, cette derniére ayant vocation a agir seule dans
la direction et le contrdle de la Société.

2.5.3.4  Emission de droits de Verneuil Finance

2.5.3.4.1 Droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession d’un Droit Immobilier

Il a été conclu une convention de cession entre la municipalité de Nice et la Compagnie des Transports
en Commun de Nice (ancienne dénomination de Verneuil Finance) en date du 4 avril 1978portant sur
un volume (une dalle) sur d’anciens entrep6ts et ateliers souterrains de la Société pour la réalisation
d’infrastructures publiques. Les opérations d’enregistrements cadastrales et de publicités fonciéres
n’ont jamais été finalisées et un probléme juridique lié a la propriété de la Dalle subsiste.

La ville de Nice a manifesté son souhait de cloturer définitivement ces écritures notariales et Verneuil
Finance a a ce titre demandé une indemnité.

La pandémie et les élections municipales ont retardé les négociations.»

Ce droit n’est pas valorisé dans les comptes, et aucun montant ne peut étre anticipé car il résultera
d’un pur accord transactionnel.

Ainsi, Verneuil Finance revendique étre détentrice d’un droit résiduel immobilier sur une dalle du
centre TLN de Nice, et non valorisée dans les comptes (la « Dalle »). Ce droit sera sorti du périmeétre
de la Société dans les plus brefs délais, et au plus tard dans les quatre ans suivant la date de réalisation
de I'Apport, et Camahéal Finance a accepté que pendant une période de 4 ans, la plus-value éventuelle
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résultant de cette cession soit reversée intégralement a I'ensemble des actionnaires actuels de
Verneuil Finance a charge pour les principaux actionnaires actuels de Verneuil Finance a savoir Verneuil
& Associés et Foch Investissements de mener les discussions a leur frais.

Par conséquent I’Assemblée Générale de Verneuil Finance sera amenée a s’exprimer sur une
attribution gratuite (préalablement a la date de réalisation de I’Apport) de Droits a Distribution
Exceptionnelle par Action liée a la Cession éventuelle de la Dalle au bénéfice de tous les actionnaires
détenteurs d’actions Verneuil Finance avant I’Apport, a I'exclusion de Camahéal Finance leur donnant
droit a une redistribution en numéraire en cas de cession éventuelle de la Dalle.

Les caractéristiques des Droits sont décrites ci-dessous.

Troisieme résolution : (Distribution exceptionnelle éventuelle et attribution gratuite de Droits a
Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession d’un Droit Immobilier a tous les actionnaires
(préalablement a la Date de Réalisation de I’Apport) a I’exclusion de Camahéal Finance, sous conditions
suspensives)

L'assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées
générales extraordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du conseil d’administration, et
sous réserve de la réalisation des conditions suspensives stipulées a I’Article 4 du Projet de Traité ;

donne tous pouvoirs au Conseil d’administration aux fins de réaliser par tous moyens une distribution
exceptionnelle unitaire pour chaque action de la Société détenue par les actionnaires (préalablement
a la Date de Réalisation de I’Apport) a I'exclusion de Camahéal Finance (les « Actionnaires Eligibles »)
liée a la cession éventuelle d’un droit résiduel immobilier (« Distribution Exceptionnelle par Action
liée a la Cession du Droit Immobilier ») leur conférant pendant une période de 4 ans a compter de la
Date de Réalisation de I’Apport un montant correspondant a leur quote-part de la plus-value nette
(nette d'imp6t ou de tous frais afférents a la cession du droit immobilier) de cession de ce droit
immobilier.

La Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit Immobilier, sera égale au :

(i) Montant de la cession du droit immobilier

(ii) Diminué des imp6ts, colits, frais et charges de toute nature afférents a la cession et retraité
des conséquences fiscales d’un tel gain pour la Société

(iii) Divisé par le nombre total d’actions composant le capital de la Société a la date des présentes
soit 1.099.265 actions

(iv) Arrondi au centime inférieur

Le calcul de la Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit Immobilier sera ajusté,
le cas échéant, des divisions ou regroupements d’actions de la Société.

En application de la présente formule, la Société déterminera, dans les meilleurs délais, le montant de
la Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit Immobilier a compter de
I’encaissement par la Société du montant du prix de la Cession du Droit Immobilier.

Les représentants de Camahéal au Conseil d’administration de la Société postérieurement a la Date de
Réalisation de I’Apport s’engagent, en cas de cession du droit immobilier dans le délai ci-dessus, a
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mettre en ceuvre ladite Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit Immobilier au
profit de tous les Actionnaires Eligibles.

décide de I'attribution gratuite de droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du
Droit Immobilier (« Droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit
Immobilier » aux Actionnaires Eligibles.

Cette attribution devra avoir lieu préalablement a la Réalisation de I’Apport.

Les Droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit Immobilier seront admis
aux opérations d’Euroclear France sous un code ISIN.

Les Droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit Immobilier sont des droits
de créance non cessibles (sauf a la Société) et non admis aux négociations, non éligibles au PEA et
transférables dans des cas limités (tels que succession ou donation).

La Société ne sera tenue de verser la Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit
Immobilier que si le droit immobilier résiduel est cédé dans un délai maximum de 4 ans a compter de
la Réalisation de I’Apport, et pour autant que ledit montant soit positif, aprés déduction des impots,
co(ts, frais et charges de toute nature afférents a la cession et retraitement des conséquences fiscales
d’un tel gain pour la Société.

Financiere d’Uzes attribuera aux intermédiaires teneurs de compte des Actionnaires Eligibles, pour
compte de ces derniers, un Droit a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit
Immobilier a raison de un (1) Droit a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit
Immobilier pour une (1) action détenue.

A la suite de cette attribution, les intermédiaires financiers teneurs de compte créditeront le compte
des Actionnaires Eligibles desdits Droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du
Droit Immobilier.

En cas de mise en ceuvre d’un paiement au titre de la Distribution Exceptionnelle par Action liée a la
Cession du Droit Immobilier, la Société en informera les Actionnaires Eligibles par voie d’'un avis
financier qui sera publié dans les 30 jours ouvrés a compter de la date d’encaissement par la Société
du prix de cession du droit immobilier.

Cet avis financier fera connaitre la date a laquelle la Distribution Exceptionnelle par Action liée a la
Cession du Droit Immobilier sera versée par la Société auxdits Actionnaires Eligibles.

Financiére d’Uzes (10 rue d’Uzes — 75002 Paris) agira en tant qu’agent centralisateur pour la gestion
et le paiement de la Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit Immobilier par
Action éventuel et procédera, le cas échéant, au paiement de la Distribution Exceptionnelle par Action
liée a la Cession du Droit Immobilier pour le compte de la Société.

Financiere d’Uzes, agissant pour le compte de la Société, versera la Distribution Exceptionnelle par
Action liée a la Cession du Droit Immobilier aux intermédiaires teneurs de compte des titulaires des
Droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession du Droit Immobilier a la date
mentionnée dans l'avis financier susvisé conformément aux modalités qui seront décrites dans une
note circulaire adressée par Euroclear aux intermédiaires financiers.

Chaque intermédiaire financier conservera, pour ses propres clients, les fonds non affectés
correspondant aux montants non réclamés par les titulaires de Droits a Distribution Exceptionnelle par
Action liée a la Cession du Droit Immobilier et tiendra ces fonds a leur disposition et a celle de leurs
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ayants droit pendant une période de dix (10) ans suivant le paiement de la Distribution Exceptionnelle
par Action liée a la Cession du Droit Immobilier, puis les versera a la Caisse des Dépots et Consignations
qui les conservera pendant un délai de dix ans. Ces fonds ne porteront pas intérét.

En cas de changement de domiciliation bancaire, les Droits a Distribution Exceptionnelle par Action
liée a la Cession du Droit Immobilier, qui sont admis a la circulation en Euroclear France, peuvent étre
transférés d’un établissement bancaire a un autre, sur demande du titulaire du compte a son
établissement bancaire.

délegue tous pouvoirs au Conseil d’administration, avec faculté de subdélégation au Président du
Conseil d’administration, a I'effet de mettre en ceuvre la présente résolution dans les conditions
exposées ci-dessus, et notamment, a l'effet :

- de constater la réalisation des conditions suspensives susvisées ;

- de procéder a I'attribution des Droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a la Cession
du Droit Immobilier, d’en fixer notamment les modalités et le calendrier ; et

- plus généralement, faire le nécessaire et prendre toutes mesures utiles pour assurer la bonne

fin des opérations objet de la présente résolution.

2.5.3.4.2 Droits a Distributions exceptionnelles éventuelles et attribution gratuite de Droits a
Distribution Exceptionnelle par Action liée a |'Utilisation du Déficit Fiscal

La Société dispose d’un report fiscal 2019 déficitaire de 16,2 M€ (validé par I'administration fiscale) lié
a son activité de holding (le « Déficit Fiscal »). La société Camahéal Finance, qui pourrait utiliser ce
Report Fiscal, a accepté que pendant une période de 4 ans, un montant correspondant a 30% de
I’économie fiscale nette d’imp6ts dont elle pourrait bénéficier soit reversé a I'ensemble des
actionnaires actuels de Verneuil Finance.

Par conséquent I'Assemblée Générale de Verneuil finance sera amenée a s’exprimer sur une
attribution gratuite (préalablement a la Date de Réalisation de I’Apport) de Droits a Distribution
Exceptionnelle par Action liée a I'Utilisation éventuelle du Déficit Fiscal au bénéfice de tous les
actionnaires détenteurs d’actions Verneuil Finance avant I’Apport, a I'exclusion de Camahéal Finance,
leur donnant droit a une redistribution en numéraire en cas d’utilisation éventuelle du Déficit Fiscal.

Les caractéristiques des Droits sont décrites ci-dessous.

Quatrieéme résolution : (Distributions exceptionnelles éventuelles et attribution gratuite de Droits a
Distribution Exceptionnelle par Action liée a I'Utilisation du Déficit Fiscal a tous les actionnaires
(préalablement a la Date de Réalisation de I’Apport) a I’exclusion de Camahéal Finance, sous conditions
suspensives)

L'assemblée générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées
générales extraordinaires, aprés avoir pris connaissance du rapport du conseil d’administration, et
sous réserve de la réalisation des conditions suspensives stipulées a I'Article 4 du Projet de Traité ;

donne tous pouvoirs au Conseil d’administration aux fins de réaliser par tous moyens une ou plusieurs
distributions exceptionnelles unitaires pour chaque action de la Société détenue par les actionnaires
(préalablement a la Date de Réalisation de I’Apport) a I'exclusion de Camahéal Finance (les
« Actionnaires Eligibles ») liées a I'utilisation du déficit fiscal 2019 (« Distributions Exceptionnelles par
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Action liées a I’Utilisation du Déficit Fiscal 2019») leur conférant pendant une période de 4 exercices
fiscaux complets a compter de la Réalisation de I’Apport (la « Période Couverte ») un montant
correspondant a 30% de I’économie fiscale nette réalisée par la Société au prorata de leur quote-part.

La ou les Distributions Exceptionnelles par Action liée a I’Utilisation du Déficit Fiscal 2019, sera(ont)
égale(s) au :

(i) 30% x Montant de I'’économie d’impbts résultant de I'utilisation du montant du déficit
fiscal 2019

(i) Diminué des colts, frais et charge de toute nature liée au déficit fiscal 2019

(iii) Divisé par le nombre total d’actions composant le capital de la Société a la date des

présentes soit 1.099.265 actions
(iv) Arrondi au centime inférieur

Le calcul de la ou des Distributions Exceptionnelles par Action liées a I’Utilisation du Déficit Fiscal 2019
sera ajusté, le cas échéant, des divisions ou regroupements d’actions de la Société.

En application de la présente formule, la Société déterminera, dans les meilleurs délais, le montant de
la ou des Distributions Exceptionnelles par Action liées a I'Utilisation du Déficit Fiscal 2019 chaque
année a compter de la date du dépot de la liasse fiscale de la Société et au plus tard le 15 avril de
chaque année de la Période Couverte.

Compte tenu des modalités d’utilisation du déficit fiscal 2019, il pourra y avoir une ou plusieurs
Distributions Exceptionnelles par Action liées a I'Utilisation du Déficit Fiscal 2019 en fonction de la
fréquence d'utilisation du déficit fiscal par la Société sur la Période Couverte.

Les représentants de Camahéal au Conseil d’administration de la Société postérieurement a la Date de
Réalisation de I’Apport s’engagent, en cas d’utilisation du déficit fiscal 2019 dans le délai ci-dessus, a
mettre en ceuvre lesdites Distributions Exceptionnelles par Action liées a I'Utilisation du Déficit Fiscal
2019 au profit de tous les Actionnaires Eligibles.

décide de l'attribution gratuite de droits a Distributions Exceptionnelles par Action liées a la
I’'Utilisation du Déficit Fiscal 2019 (« Droits a Distribution Exceptionnelle par Action liée a I’Utilisation
du Déficit Fiscal 2019 » aux Actionnaires Eligibles.

Cette attribution devra avoir lieu préalablement a la Réalisation de I’Apport.

Les Droits a Distributions Exceptionnelles par Action liées a I’Utilisation du Déficit Fiscal 2019 seront
admis aux opérations d’Euroclear France sous un code ISIN.

Les Droits a Distributions Exceptionnelles par Action liées a I’Utilisation du Déficit Fiscal 2019 sont des
droits de créance non cessibles (sauf a la Société) et non admis aux négociations, non éligibles au PEA
et transférables dans des cas limités (tels que succession ou donation).

La Société ne sera tenue de verser la ou les Distributions Exceptionnelles par Action liées a I'Utilisation
du Déficit Fiscal 2019 que si le déficit fiscal 2019 est utilisé pendant une période de 4 exercices fiscaux
complets a compter de la Réalisation de I’Apport.

Financiere d’Uzes attribuera aux intermédiaires teneurs de compte des Actionnaires Eligibles, pour
compte de ces derniers, un Droit a Distributions Exceptionnelles par Action liées a I’Utilisation du
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Déficit Fiscal 2019 a raison de un (1) Droit a Distributions Exceptionnelles par Action liées a la
I’Utilisation du Déficit Fiscal 2019 pour une (1) action détenue.

A la suite de cette attribution, les intermédiaires financiers teneurs de compte créditeront le compte
des Actionnaires Eligibles desdits Droits a Distributions Exceptionnelles par Action liées a I’Utilisation
du Déficit Fiscal 2019.

En cas de mise en ceuvre d’un ou plusieurs paiements au titre de la ou des Distributions Exceptionnelles
par Action liées a I'Utilisation du Déficit Fiscal 2019, la Société en informera les Actionnaires Eligibles
par voie d’un avis financier qui sera publié dans les 30 jours ouvrés a compter de la date du dép6t de
la liasse fiscale de la Société et au plus tard le 15 avril de chaque année de la Période Couverte.

Cet avis financier fera connaitre la date a laquelle la ou les Distributions Exceptionnelles par Action liée
a I'Utilisation du Déficit Fiscal 2019 sera(ont) versée(s) par la Société auxdits Actionnaires Eligibles.

Financiere d’Uzes (10 rue d’Uzes — 75002 Paris) agira en tant qu’agent centralisateur pour la gestion
et le paiement de la ou des Distributions Exceptionnelles par Action liée a I'Utilisation du Déficit Fiscal
2019 par Action éventuel et procédera, le cas échéant, au(x) paiement(s) de la ou des Distributions
Exceptionnelles par Action liées a la I’ Utilisation du Déficit Fiscal 2019 pour le compte de la Société.

Financiere d’Uzes, agissant pour le compte de la Société, versera la ou les Distributions Exceptionnelles
par Action liées a I’ Utilisation du Déficit Fiscal 2019 aux intermédiaires teneurs de compte des titulaires
des Droits a Distributions Exceptionnelles par Action liées a I’Utilisation du Déficit Fiscal 2019 a la date
mentionnée dans l'avis financier susvisé conformément aux modalités qui seront décrites dans une
note circulaire adressée par Euroclear aux intermédiaires financiers.

Chaque intermédiaire financier conservera, pour ses propres clients, les fonds non affectés
correspondant aux montants non réclamés par les titulaires de Droits a Distributions Exceptionnelles
par Action liées a I'Utilisation du Déficit Fiscal 2019 et tiendra ces fonds a leur disposition et a celle de
leurs ayants droit pendant une période de dix (10) ans suivant le ou les paiement(s) de la ou des
Distributions Exceptionnelles par Action liées a I'Utilisation du Déficit Fiscal 2019, puis les versera a la
Caisse des Dépots et Consignations qui les conservera pendant un délai de dix ans. Ces fonds ne
porteront pas intérét.

En cas de changement de domiciliation bancaire, les Droits a Distributions Exceptionnelles par Action
liées a I'Utilisation du Déficit Fiscal 2019, qui sont admis a la circulation en Euroclear France, peuvent
étre transférés d’un établissement bancaire a un autre, sur demande du titulaire du compte a son
établissement bancaire.

délegue tous pouvoirs au Conseil d’administration, avec faculté de subdélégation au Président du
Conseil d’administration, a I'effet de mettre en ceuvre la présente résolution dans les conditions
exposées ci-dessus, et notamment, a I'effet :

- de constater la réalisation des conditions suspensives susvisées ;

- de procéder a I'attribution des Droits a Distributions Exceptionnelles par Action liées a
I’Utilisation du Déficit Fiscal 2019, d’en fixer notamment les modalités et le calendrier ; et

- plus généralement, faire le nécessaire et prendre toutes mesures utiles pour assurer la bonne
fin des opérations objet de la présente résolution.
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2.5.3.5 Liquidité offerte aux actionnaires minoritaires durant 20 jours de bourse

Afin de respecter le principe d'égalité de traitement des actionnaires, et d’offrir aux actionnaires
minoritaires de Verneuil Finance une sortie aux mémes conditions (de prix et de temporalité) que les
actionnaires majoritaires (Verneuil & Associés et Foch Investissements), Camahéal Finance s'engage a
offrir aux actionnaires minoritaires de Verneuil Finance une liquidité en numéraire de leurs actions
Verneuil Finance, dans les conditions suivantes :
- ordre de bourse ouvert a partir du lendemain du jour ou les promesses de vente et d’achat
décrites ci-dessus seront exercées ;
- pendant une période de vingt jours de bourse suivant la date d’exercice éventuel de I'une ou
|"autre des promesses ;
- au prix fixe et ferme de 1,5506 euro par action.

En pratique, Camahéal Finance s’engage a placer un ordre d’achat sur le marché de 188.218 titres
(représentant le flottant a date) au prix de 1,5506 € par action de Verneuil Finance (renommée "Alan
Allman Associates") pendant 20 jours de bourse consécutifs a compter de la date d’exercice éventuel
de I'une ou I'autre des promesses.

Les actionnaires Verneuil & Associés et Foch Investissements ne sont pas visés par cette proposition
de liquidité.

Ainsi, dans le cas de I'exercice de I'une ou I'autre des promesses, les actionnaires minoritaires se voient
offrir, au méme moment, une liquidité équivalente a celle offerte aux actionnaires majoritaires, a un
prix par action égal a celui accordé aux actionnaires majoritaires, correspondant au prix de I’Apport,
soit 1,5506 €.

En I'absence d'exercice, par Camahéal Finance, de la promesse de vente consentie par les actionnaires
majoritaires actuels (pendant six mois suivant la date de réalisation de I'Apport) ou en I'absence
d'exercice, par les actionnaires majoritaires actuels, de la promesse d'achat consentie par Camahéal
Finance (pendant le 7e mois suivant la date de réalisation de I'Apport), Camahéal Finance sera délié
de son engagement ci-dessus et aucun ordre de bourse ne sera proposé.

Les actionnaires seront informés par voie de communiqué de presse du calendrier de la mise en ceuvre
de cette offre de liquidité.
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3 PRESENTATION DE LA SOCIETE BENEFICIAIRE DES APPORTS : VERNEUIL
FINANCE

3.1 Document d’Enregistrement Universel

Aucun Document d’Enregistrement Universel relatif a la Société Bénéficiaire des apports n’a été
déposé a 'AMF.

En conséquence, les informations prévues par I'annexe 1 du réglement délégué 2019/980 figurent ci-
apres.

Toutefois, le Rapport Financier 2017, le Rapport Financier 2018, le Rapport Financier 2019, le Rapport
Financier Semestriel 2020 et le Rapport sur le Gouvernement d’Entreprise 2019 qui sont incorporés
par référence au présent Document sont accessibles sur le site internet de Verneuil Finance
(http://www.verneuil.eu/informations-reglementees.html).

3.1.1 Personnes responsables, informations provenant de tiers, rapports d’experts
3.1.1.1 Personnes responsables

Se référer au paragraphe 1.

3.1.1.2 Déclaration d’experts

Néant

3.1.1.3 Informations provenant d’un tiers

Néant

3.1.2 Contréleurs légaux des comptes

Se référer au paragraphe 1.1.4.

3.1.3 Facteurs de risques

Compte tenu de I'absence d’activité, de salariés, de filiale ou participation, et d’actifs ou de passif
significatifs a son bilan, la Société n’identifie a la date d’établissement du présent Document aucun
risque important qui lui serait propre auquel elle serait exposée.

En particulier, elle n’est pas exposée aux risques de change, de taux ou de crédit, ni a aucun risque
financier lié aux effets du changement climatique.

Le risque de liquidité pesant sur la Société est jugé faible au regard de son profil de société cotée sans
activité, du fait que la Société n’est partie a aucun contrat de financement bancaire, obligataire ou
guasi obligataire (obligations convertibles ou prét participatif)

Compte tenu de I'absence d’activité, la pandémie de Covid-19 est identifiée comme un facteur de
risque faible pour la Société, aucun impact n’étant connu ou attendu sur la Société a la date du présent
Document.
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En matiere sociale ou environnementale, aucune conséquence n’est a signaler, la Société n’ayant pas
d’activité et aucune action spécifique n’ayant été mise en place en la matiére par la Société.

A la connaissance de la Société, a la date du présent Document, il n’y a pas de litige ou autre fait
significatif susceptible d’avoir une incidence significative sur I’activité, le patrimoine, les résultats ou la
situation financiére de la Société.

3.1.4 Informations concernant Verneuil Finance

3.1.4.1 Dénomination sociale et nom commercial

La Société Bénéficiaire a pour dénomination : VERNEUIL FINANCE

3.1.4.2 Registre du commerce et des sociétés et identifiant d’entité juridique (LEI)

Verneuil Finance est immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro
542 099 890.

L'identifiant d'entité juridique (LEl) de la Société est 9695002UQEA4MV16DC24.
3.1.4.3 Date de constitution et durée

Verneuil Finance a été immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris le 10 décembre
1954,

Sauf le cas de dissolution anticipée ou de prorogation décidée de I'’Assemblée Générale Extraordinaire
des actionnaires, la durée de la société, primitivement fixée a quatre-vingt-dix années a compter du
22 avril 1897, a été prorogée le 2 décembre 1982 de quatre-vingt-dix années et viendra a expiration le
2 avril 2077.

3.1.4.4 Siege social, forme juridique et législation applicable

Son siege social est situé 49-51 rue de Ponthieu 75008 Paris.
Les coordonnées téléphoniques du siege social sont : +33 (0)9 62 54 97 47
Verneuil Finance est une société anonyme de droit Francais a Conseil d’administration.

Elle est régie par les dispositions législatives et réglementaires en vigueur en droit francais, notamment
par le Code de commerce ainsi que par ses statuts.

Le site internet de la société est : www.verneuil.eu.

Les informations figurant sur le site internet ne font pas partie du Document d’Enregistrement
Universel, sauf si ces informations sont incorporées par référence dans le Document d’Enregistrement
Universel

3.1.4.5 Exercice social

La date de cloture de son exercice social est le 31 décembre de chaque année.
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3.1.5 Apercu des activités de Verneuil Finance
3.1.5.1  Principales activités de Verneuil Finance

Créée en 1954, Verneuil Finance exerce une activité de holding. Elle a détenu plusieurs participations
au cours de son existence puis les a cédées.

A ce jour, Verneuil Finance ne détient plus aucune participation suite a la cession en date du 21
décembre 2020 de sa derniéere participation minoritaire résiduelle de 19,52% au capital de la Société
Francaise de Casinos (société exploitant des casinos).

Verneuil Finance est ainsi une société dite « coquille » n’exercant pas d’activité au sens du paragraphe
B19 de la norme internationale IFRS3.

3.1.5.2  Principaux marchés
Verneuil n’a plus d’activité, elle n’intervient sur aucun marché.
3.1.5.3 Evenements importants dans le développement des activités de Verneuil finance

Verneuil Finance est une holding dont 'activité consiste a détenir des participations au capital de
sociétés.

Ces derniéres années la société a progressivement cédé ses différentes participations.

La société Verneuil Finance (ex Verneuil participations) a été actionnaire majoritaire (24,87 %) de la
société Duc SA de 2001 en 2017, Verneuil Finance détenait 100% de Financiere Duc qui détenait
43,37 % de la société Duc, producteur de volailles frangaises et leader européen des produits certifiés.

La société holding Verneuil Finance a été aussi un actionnaire significatif d’Electricité et Eaux de
Madagascar de 2001 a 2017.

Enfin, Verneuil Finance détenait jusqu’en décembre 2020, 19,52 % du capital de la Société Francgaise
de Casinos, entreprise que Verneuil Finance a accompagné pendant tout le plan de continuation,
cl6turé avec succes lors de I’été 2020.

A ce jour, Verneuil Finance ne détient plus aucune participation suite a la cession en date du 21
décembre 2020 de sa derniere participation minoritaire résiduelle de 19,52% au capital de la Société
Francgaise de Casinos.

Verneuil Finance est ainsi une société dite « coquille » n’exergant pas d’activité au sens du paragraphe
B19 de la norme internationale IFRS3.

3.1.5.4 Stratégie et objectifs de Verneuil Finance

Ces dernieres années, Verneuil Finance a procédé au désinvestissement de toutes ses participations.

A date, la société n’a pas d’autre stratégie que celle de se rapprocher de Alan Allman Associates
International.

3.1.5.5 Dépendance a I’égard de brevets, licences, contrats ou nouveaux procédés de fabrication

Néant
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3.1.5.6 Déclaration sur la position concurrentielle de la Société

Néant

3.1.5.7 Investissements

Verneuil Finance n’a pas réalisé d’investissements significatifs sur les 3 dernieres années.

Verneuil Finance ne procéde a aucun investissement a

3.1.6 Structure organisationnelle

3.1.6.1 Organigramme juridique

a date des présentes.

A la date du Présent document, Verneuil Finance ne détient aucune filiale, ni aucune participation.

3.1.6.2 Tableau des principales filiales et participations au 31 décembre 2019

Le tableau des filiales et participations figure en annexe des comptes annuels sociaux qui sont inclus
dans le Rapport Financier Annuel 2019 qui est incorporé par référence au présent Document.

de Casinos SA

te- N . . Dividend
n oL Valeur Valeur Préts et Cautions CA HT du Résultat fvicende
- . Réserves part du . . s
Filiales et Capital R i brute des nette des avances et avals dernier du dernier .
- . et report a capital X 5 . a ) . encaissés
participations social 2 titres titres consenties donnés exercice exercice a
nouveau détenu en a a < " par la Sté
détenus détenus par la Sté par la Sté clos clos .
% dans I'ex
A — Renseignements détaillés concernant les filiales & participations
Filiales (plus de 50% du capital détenu)
Participations (10 a 50% du capital détenu)
Selon états financiers au 31/12/2019 (en K€)
Societe Francaise | 7¢, 4697 19,52% 5791 1431 581 6214

B — Renseignements globaux concernant les autres filiales & participations

Filiales non reprises

enA:

a) Frangaises

b) Etrangéres

Participations non reprises en A :

a) Frangaises

b) Etrangéres

A ce jour, Verneuil Finance ne détient plus aucune participation suite a la cession en date du 21
décembre 2020 de sa derniére participation minoritaire résiduelle de 19,52% au capital de la Société

Francgaise de Casinos (société exploitant des casinos).

3.1.7 Examen de la situation financiere et du résultat

La situation financiere consolidée et sociale, le résultat d’exploitation et consolidé et social de Verneuil
Finance et les facteurs spécifiques ayant influé ou pouvant influer sensiblement sur les opérations de
Verneuil Finance sont présentés dans le Rapport Financier Annuel 2019 et le Rapport Financier
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Semestriel 2020 qui sont incorporés par référence au présent Document et qui sont disponibles sur le
site internet de Verneuil Finance.

3.1.8 Trésorerie et capitaux

La situation de trésorerie et d’endettement consolidée et sociale de Verneuil Finance est présentée
dans le Rapport Financier Annuel 2019 et le Rapport Financier Semestriel 2020 qui sont incorporés par
référence au présent Document et qui sont disponibles sur le site internet de Verneuil Finance.

Les éléments relatifs notamment (i) aux emprunts et dettes financieres, (ii) a la trésorerie et aux
équivalents de trésorerie, (iii) aux capitaux propres et (iv) flux de trésorerie générés par I'activité sont
détaillés dans les notes de I'annexe aux comptes consolidés annuels de I'exercice 2019 et de I'annexe
aux comptes consolides semestriels de I'exercice 2020.

Postérieurement au 30 juin 2020, la société a procédé au remboursement de I’'ensemble des avances
consenties par les associés ainsi que de leurs comptes courants.

La Société n’ayant a la date du présent document aucun investissement important en cours ou pour
lequel des engagements fermes aurait été pris, aucune source de financement n’est attendue dans ce
cadre.

3.1.9 Informations sur les tendances

A court terme, Verneuil Finance envisage de se rapprocher de la société Alan Allman Associates
International via I'opération d’Apport objet du présent document.

3.1.9.1 Crise sanitaire — Covid-19

La crise sanitaire liée au covid-19 et la promulgation de I'état d’urgence sanitaire par la loi n® 2020-290
du 23 mars 2020 d'urgence constituent un événement majeur.

Compte tenu de I'absence d’activité, la pandémie de Covid-19 est identifiée comme un facteur de
risque faible pour la Société, aucun impact n’étant connu ou attendu sur la Société a la date du présent
Document.

3.1.9.2 Cession de Société Frangaise de Casinos :

Cession de la participation de 19,52% dans la Société Francgaise de Casinos
Extrait Communiqué de presse du 21 décembre 2020

Verneuil Finance (Euronext Paris - FR0000062465 — la « Société » - VRNL) annonce la réalisation
définitive de la cession de sa participation de 19,52% dans la Société Francgaise de Casinos (SFC) a la
société Casigrangi.

La cession de cette participation dans SFC, en période de Coronavirus particulierement pénalisante
pour les casinos sur I'ensemble du territoire frangais, a été possible grace a la restructuration réalisée.
En effet SFC est sortie de son plan de continuation avec succes au cours de I'été 2020. Verneuil Finance
a accompagné pendant toute cette période le redressement de SFC avec la préservation de tous les
emplois, tout en maintenant des projets de croissance.

Pour rappel, le rachat de cette participation de 19,52% dans la Société Frangaise de Casinos (994.065
actions) a 1,70 euro par action, soit un prix total de sa participation de 1.689.910,50 euros fait
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apparaitre une prime sur le cours de SFC de 36 % par rapport au cours du 22 juillet 2020, dernier jour
avant I’'annonce de I'opération le 23 juillet 2020.

Conformément a la position-recommandation AMF 2015-05, cette cession a été approuvée par les
actionnaires de Verneuil Finance lors de I’Assemblée Générale du 12 octobre 2020.

Consécutivement a cette cession, la société Verneuil Finance ne détient plus d’actif.
3.1.10 Prévisions ou estimations de bénéfices

Verneuil Finance n’entend pas faire de prévision ou estimation de bénéfice.

Se reporter au paragraphe 6.3 pour une présentation de Alan Allman Associates International.
3.1.11 Organes d’administration, de direction et de direction générale
3.1.11.1 Composition du Conseil d’administration

3.1.11.1.1 Composition du Conseil d’administration

Le Conseil d’Administration est composé de quatre administrateurs.

Concernant le principe de représentation équilibrée des femmes et des hommes au sein du Conseil
d’Administration, il est précisé que le Conseil comprend deux femmes et un homme, en conformité
avec la loi sur la représentation équilibrée des hommes et des femmes au sein des Conseils
d’Administration.

La durée du mandat des administrateurs est fixée statutairement a six ans.

Pendant toute la durée de son mandat, chaque administrateur doit étre propriétaire de vingt actions
au minimum. Tous les administrateurs sont propriétaires d’'un nombre au moins égal a ce seuil.

Chaque administrateur en fonction :

- estenregle au regard des dispositions relatives au cumul des mandats ;

- s’engage a informer le Conseil d’Administration en cas de conflit d’intérét survenant pendant
|’exercice de son mandat ;

- s’engage a faire preuve d’assiduité aux réunions du Conseil d’Administration.

Aucun administrateur n’est lié a la Société Verneuil Finance par un contrat de travail.

Au 31 décembre 2020, les administrateurs de la société sont :

Identité des Membre A Premiére Eché Comité
membres indépendant ge nomination cheance d’audit
Frangois Gontier Non 51 ans 19 juillet 2018 | AGO qui statuera Non
Administrateur, sur les comptes de
Président Directeur I’exercice clos au
Général 31 décembre 2022
Robert Labati Oui 83 ans 19 juillet 2018 | AGO qui statuera Oui
Administrateur sur les comptes de
I'exercice clos au
31 décembre 2023
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Mariam Chamlal Oui 47 ans 13 novembre AGO qui statuera Non
Administrateur 2014 sur les comptes de
I'exercice clos au
31 décembre 2019

Mélanie Garel Non 35 ans 31juillet 2017 | AGO qui statuera Oui
Administrateur sur les comptes de
I'exercice clos au
31 décembre 2022

M. Robert Labati et Mme Mariam Chamlal sont administrateurs indépendants.

Les critéres d’'indépendance selon la recommandation n°3 du code de gouvernance Middlenext sont
les suivants :

- ne pas avoir été, au cours des 5 derniéres années, et ne pas étre salarié ni mandataire social
dirigeant de la Société ou d’une société de son Groupe ;

- ne pas avoir été, au cours des 2 derniéres années, et ne pas étre en relation d’affaires
significatives avec la Société ou son Groupe (client, fournisseur, concurrent, prestataire,
créancier, banquier, etc.) ;

- ne pas étre actionnaire de référence de la Société ou détenir un pourcentage de droit de vote
significatif ;

- ne pas avoir de relation de proximité ou de lien familial proche avec un mandataire social ou
un actionnaire de référence ;

- ne pas avoir été, au cours des 6 dernieres années, Commissaire aux comptes de I'entreprise.

Il est prévu (i) la démission des administrateurs Frangois Gontier, Robert Labati, Mariam Chamlal de
Verneuil Finance a la Date de Réalisation de I'apport, et la nomination en Assemblée générale de
Verneuil Finance convoquée pour le 5 mars 2021 en qualité d’administrateurs de :

- M. Jean-Marie Thual, fondateur et gérant de Alan Allman Associates International et
administrateur de Camahéal), administrateur,

- M. Florian Blouctet, (directeur administratif et financer de Alan Allman Associates
International), administrateur,

- M. Meyer Azogui, administrateur indépendant,

Madame Meélanie Garel administrateur de Verneuil Finance demeure administrateur aprés la
réalisation de I’Apport.

Se référer au paragraphe 2.5.1.4.

3.1.11.1.2 Biographie, mandats et fonctions exercés par les membres du Conseil d’administration

- Monsieur Frangois Gontier, Administrateur et Président Directeur Général
Biographie

Francois Gontier, ancien éleve de I'ESPI et titulaire d’un troisieme cycle de Droit et gestion immobiliére
en entreprise, a travaillé sur les marchés boursiers dans la société Guy Hauvette puis Cofibourse de
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1989 a 1994. Il a dirigé la société Louxor Gestion devenue Euroland Capital Market puis a pris la
présidence de diverses sociétés a partir de 2000 pour reprendre la direction générale de Verneuil
Finance en 2017.

Autres mandats ou fonctions en cours

e Représentant permanent de MAILLOT ARGENTINE Gérant de BOULOGNE SEVRES SCI

e Représentant permanent de FOCH INVESTISSEMENTS Gérant de FOCH DEFENSE SECURITE
SNC

e Représentant permanent de FOCH INVESTISSEMENTS Gérant de FICH SCHUMAN
CONSTRUCTION

e Gérant de FOCH INVESTISSEMENTS SARL

e Gérant de AMAURY SCI

e Gérant de MAILLOT ARGENTINE SCI

e Gérant de MATIGNON SNC

e Gérant de MURILLO COURCELLES SCI

e Gérant de PAVILLON BELVEDERE SCI

Autres fonctions exercées dans d’autres sociétés au cours de I’exercice : Néant.
- Monsieur Robert Labati, Administrateur
Biographie

Robert Labati a commencé son activité professionnelle en 1954 chez André et Roger Perles en tant que
commis de bourse puis chez I'agent de change, Gilbert Thorp en 1962. Fin 1979, Robert Labati est
fondé de pouvoirs dans la société de Monsieur Gilbert Thorp et en 1984 il change de société pour aller
chez I'agent de change Monsieur Jean-Pierre Pinatton. En 1989, Robert devient associé gérant de la
société Pinatton, société de Bourse. En plus, Robert Labati a été/est administrateur dans différentes
sociétés comme par exemple dans le groupe Taittinger, CTA Holding, E-Attestations.

Autres mandats ou fonctions en cours

e Président Directeur Général de CERRETO Participations SA

e Administrateur de CTA Holding SA

e Membre du comité de Direction de E-attestations.com SAS

e Gérant du Groupement Foncier Agricole du Domaine de Vineuil

Autres fonctions exercées dans d’autres sociétés au cours de I’exercice : Néant.

- Madame Mariam Chamlal, Administrateur
Biographie

Marian Chamlal est une ancienne éleve de I'Institut Européen des Affaires, co-fondatrice et en charge
du développement commerciale de Bali Import de 2000 a 2003. Elle a ensuite participé a la mise en
place de relations internationales pour différentes sociétés immobilieres notamment sur des projets
fonciers au Maroc. Afin de compléter sa formation, Mariam Chamlal a suivi un MBA de Project
Management a I'école des Cadres en 2018 et 2019.

Autres mandats ou fonctions en cours
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e Gérante de CHAMLAL PLEYEL SCI

Autres fonctions exercées dans d’autres sociétés au cours de I'exercice : Néant.
- Madame Mélanie Garel, Administrateur

Biographie

Madame Mélanie GAREL (35 ans) administratrice de SFC, titulaire d’'un BTS Action Commerciale, est
administrateur de la société Verneuil Finance et gérante de la SCI G.A.M. GAREL.

Autres mandats ou fonctions en cours

e Gérante de SCI G.A.M. GAREL
e Représentante permanente de Verneuil Finance Administrateur de Société Francaise de
Casinos SA jusqu’au 21 décembre 2020

Autres fonctions exercées dans d’autres sociétés au cours de I'exercice : Néant.

3.1.11.1.3 Déclarations et certifications relatives aux membres du Conseil d’administration

Il n’existe aucun lien familial entre les membres du Conseil d’administration de Verneuil Finance.
A la connaissance de Verneuil Finance, aucun membre du Conseil d’administration :

- n’afait I'objet d’'une condamnation pour fraude au cours des cing dernieres années ou d’une
incrimination et/ou sanction publique officielle prononcée par des autorités statutaires ou
réglementaires ;

- n’aétéassocie en qualité de dirigeant a une faillite, une mise sous séquestre ou une liquidation
au cours des cing derniéres années ;

- n'a déja été empéché par un tribunal d’agir en qualité de membre d'un organe
d’administration, de direction ou de surveillance d’'un émetteur ou d’intervenir dans la gestion
ou la conduite des affaires d’'un émetteur au cours des cing derniéres années.

3.1.11.1.4 Conflits d’'intéréts

A la connaissance de Verneuil Finance, il n’existe pas a ce jour de conflits d’intéréts entre les devoirs
des membres des membres du Conseil d’administration a I’égard de Verneuil Finance et leurs intéréts
privés ou leurs autres obligations.

Par ailleurs, a la connaissance de Verneuil Finance, il n’existe aucun arrangement ou accord conclu
entre Verneuil Finance, ses principaux actionnaires, clients, fournisseurs ou autres en vertu desquels
un membre du Conseil d’administration a été nommé en cette qualité.

A la connaissance de Verneuil Finance, il n’existe pour les membres Conseil d’administration aucune
restriction concernant la cession de leur participation dans le capital de Verneuil Finance hormis les
dispositions législatives ou réglementaires applicables en matiere d’abstention d’intervention sur les
titres Verneuil Finance dans le cadre de la prévention des délits d’initiés.

3.1.12 Rémunération et avantages

Les administrateurs ont pergus chacun 5.000 euros au titre de jetons de présence pour I'exercice 2019.
Pour I'exercice 2020 il n’a été versé aucun jeton de présence.
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Aucune autre rémunération n’a été alloué aux organes de direction.
3.1.13 Fonctionnement des organes d’administration et de direction
3.1.13.1 Date d’expiration et durée des mandats des membres du Conseil d’administration

Se référer aux informations mentionnées dans le tableau figurant au paragraphe 3.1.11.1.1 du
Document.

3.1.13.2 Informations sur les contrats de services

Les conventions réglementées décrites ci-dessous prendront fin a la Date de Réalisation de I’Apport.

Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions réglementées relatif a I'exercice
clos le 31 décembre 2019 :

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport
sur les conventions et engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer sur la base des informations qui nous ont été données, les
caractéristiques et les modalités essentielles ainsi que les motifs justifiant de I'intérét pour la société
des conventions et engagements dont nous avons été avisés ou que nous aurions découverts a
I’occasion de notre mission, sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a
rechercher I'existence d’autres conventions et engagements. |l vous appartient, selon les termes de
I"article R. 225-31 du Code de commerce, d’apprécier I'intérét qui s’attachait a la conclusion de ces
conventions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues a
I’article R. 225-31 du Code de commerce relatives a I'exécution, au cours de I'exercice écoulé, des
conventions et engagements déja approuvés par I’Assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des Commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces
diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec les
documents de base dont elles sont issues.

Conventions et engagements soumis a I’approbation de I'assemblée générale
Convention et engagements autorisés et conclus au cours de I’exercice écoulé

En I'application de I’article 225-40 du code de commerce, nous avons été avisés des conventions et
engagements suivants conclus au cours de I'exercice écoulés qui ont fait I'objet de I'autorisation
préalable de votre conseil d’administration.

Votre conseil d’administration du 16 décembre 2019 a autorisé les conventions suivantes :

e Abandon de créance de la part de la société FOCH INVESTISSEMENTS au profit de VERNEUIL
FINANCE d’une créance d’'un montant de 46 851 euros en principal et de 8 787,40 euros pour
les intéréts.

Cette créance avait été initiée dans le cadre d’un contrat de prét de titres IPBM dont VERNEUIL
FINANCE n’a jamais restitué.
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e Une convention d’occupation gratuite avec la société FOCH INVESTISSEMENTS de locaux pour
la bonne activité de VERNEUIL FINANCE ainsi que les frais administratifs hors comptabilité.

e Maintien de la convention de trésorerie conclue le 1° juillet 2004 avec la société FOCH
INVESTISSEMENTS. Le compte-courant au 31 décembre est créditeur pour un montant de
638 881 euros.

Monsieur Francois GONTIER, Président de votre société, et Gérant de la société FOCH
INVESTISSEMENTS.

Conventions et engagements déja approuvés par I'assemblée générale

Conventions et engagements approuvés au cours d’exercices antérieurs dont I'exécution s’est
poursuivie au cours de I'exercice écoulé.

En application de I'article R. 225-30 du Code de commerce, nous avons été informés que I'exécution
des conventions et engagements suivants, déja approuvés par I'Assemblée générale au cours
d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de |'exercice écoulé.

1. Convention de trésorerie avec la société Verneuil et Associés

Personne concernée :

La société Verneuil et Associés, actionnaire disposant d’une fraction de droit de vote supérieur a 10%.

Nature, objet et modalités :

En date du 1° juillet 2004, votre Conseil d’administration a décidé de la conclusion d’une convention
de trésorerie entre les sociétés Verneuil Finance et Verneuil et Associés, modifiée par un avenant
autorisé par votre Conseil d’administration du 11 octobre 2006.

Cette convention porte sur I’'ensemble des mouvements intervenus au titre des transactions entre les
deux sociétés, a I'exception des facturations de prestation et assistance. Le compte courant ainsi
constitué est rémunéré au taux Euribor + 0,5%.

Au 31 décembre 2019, le compte courant de la société Verneuil et Associés s’éléve a 367 872 euros,
auxquels s’ajoutent 158 830 euros d’intéréts dus non capitalisés.

2. Convention de compte courant avec la Société Francaise de Casinos

Personnes concernées :

Madame Mélanie Garel, administrateur de la Société Francaise de Casinos et de Verneuil Finance. La
Société Verneuil Finance détient plus de 10% des droits de vote de la Société Francaise de Casinos.

Nature, objet et modalités :

Par décision du Conseil d’administration du 16 janvier 2001, une convention de trésorerie avait été
conclue avec la Société Francaise de Casinos.

Au 31 décembre 2019, le compte courant de la Société Francaise de Casinos s’éléve a 837 163 euros.
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Convention et engagements approuvés au cours d’exercices antérieurs sans exécution au cours
de I'exercice écoulé

Par ailleurs, nous avons été informés de la poursuite des conventions et engagements suivants, déja
approuvés par l'assemblée générale au cours d’exercices antérieurs, qui n‘ont pas donné lieu a
exécution au cours de |'exercice écoulé.

1. Convention d’assistance en matiére de secrétariat et de prestations administratives avec la
société Verneuil et Associés

Personne concernée :

La société Verneuil et Associés, actionnaires disposant d’une fraction de droit de vote supérieurs a
10%.

Nature, objet et modalités :

Votre conseil d’administration du 14 avril 2006 a autorisé la conclusion d’'une convention d’assistance
en matiere de secrétariat et de prestations administratives étre les sociétés Verneuil et Associés et
Verneuil Finance.

En contrepartie des prestations visées ci-dessus, Verneuil Finance verse une rémunération calculée au
prorata du temps réellement passé, augmentée d’un forfait de 3% au titres des frais engagés.

Pour I'exercice 2019, votre société n’a pas enregistré de charge au titre de cette convention.

Paris, le 16 septembre 2020
Les commissaires aux comptes

AUDITEM JPA

Hervé LE ROY Jacques POTDEVIN

La convention de trésorerie avec la société Francaise de Casinos a pris fin au jour de la cession de la
participation le 21 décembre 2020.

Les autres conventions prennent fin a la date de Réalisation de I’Apport.

3.1.13.3 Information sur les Comités

Le Conseil d’Administration n’a pas jugé opportun de créer des comités autres que le Comité d’Audit,
sans toutefois s’interdire, pour des besoins ponctuels, de mettre en place, avec la Direction Générale
et certains membres, des équipes de réflexion sur des sujets précis.

Le Comité d’Audit sera dissous a la Date de Réalisation de I’Apport.

Comité d’audit

Au 31 décembre 2019, le Comité d’Audit est composé de deux membres :

- Monsieur Robert LABATI, Président du Comité d’Audit ;
- Madame Mélanie GAREL, Membre du Comité d’Audit.
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Les membres du Comité d’Audit sont désignés par le Conseil d’Administration. lls ne sont pas
rémunérés.

Le Comité d’Audit a pour mission :

- I’'examen des comptes semestriels et annuels soumis au Conseil d’Administration,

- I'assurance que les engagements hors bilan sont actés,

- la vérification de la situation de la trésorerie de la Société et de ses filiales,

- la vérification des procédures de contréle de gestion interne et du respect des régles de
gouvernance,

- le suivi du processus d’élaboration de I'information financiére,

- le suivi de I'indépendance des Commissaires aux Comptes.

Il émet une recommandation sur les Commissaires aux Comptes dont la nomination est proposée a
I"'assemblée générale.

Au cours de I'exercice écoulé, le Comité d’Audit s’est réuni deux fois.
Les Membres du Comité d’Audit sont convoqués par le Président du Comité.

Les Commissaires aux Comptes et le Président Directeur Général sont convoqués aux réunions du
Comité au cours desquelles sont examinés les comptes semestriels ainsi que les comptes annuels.

Tous les documents, dossiers techniques et informations nécessaires a la mission des Membres du
Comité d’Audit leur sont communiqués avant la réunion.

Les réunions du Comité d’Audit se tiennent au siege social ou en tout autre endroit en France ou hors
de France.

Les procés-verbaux des réunions du Comité d’Audit sont établis a I'issue de chaque réunion et
communiqués aux membres de ce Comité.

Ce comité d’audit sera dissous a la date de réalisation de |’Apport.
3.1.13.4 Code de gouvernement d’entreprise

Compte tenu de sa taille, Verneuil Finance ne se réféere pas a ce jour a un code de gouvernement
d'entreprise élaboré par les organisations représentatives des entreprises.

Postérieurement a la réalisation des Apports, la Société a pour objectif de se conformer a I'ensemble
des recommandations du code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées Middlenext.

Se reporter au paragraphe 2.5.1.4.3

3.1.13.5 Incidences significatives potentielles sur la gouvernance d’entreprise

Il est prévu (i) la démission des administrateurs Frangois Gontier, Robert Labati, Mariam Chamlal de
Verneuil Finance a la Date de Réalisation de I'apport, et la nomination en Assemblée générale de
Verneuil Finance convoquée pour le 5 mars 2021 en qualité d’administrateurs de :
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- M. Jean-Marie Thual, fondateur et gérant de Alan Allman Associates International et
administrateur de Camahéal), administrateur,

- M. Florian Blouctet, (directeur administratif et financer de Alan Allman Associates
International) administrateur,

- M. Meyer Azogui, administrateur indépendant,

Madame Meélanie Garel administrateur de Verneuil Finance demeure administrateur aprés la
réalisation de I’Apport.

Se référer au paragraphe 2.5.1.4.
3.1.14 Salariés

3.1.14.1 Nombre de salariés

La société n’a pas de salariés.

3.1.14.2 Participation et stock-options

A la date d’établissement du Document, Verneuil Finance n’a attribué aucune option de souscription
ou d’achat, d’actions ou d’actions gratuites ou autres instruments financiers donnant accés au capital
social au profit des membres du Conseil d’administration.

3.1.14.3 Accord prévoyant une participation des salariés dans le capital de Verneuil Finance
Néant

3.1.15 Principaux actionnaires

3.1.15.1 Répartition du capital social et des droits de vote

A la date d’établissement du Document, le capital social et les droits de vote de la Société sont répartis
comme suit :

Actionnaires Nombre-d’actions et | % capital et des droits
de droits de vote de vote

Verneuil et Associés 900 404 81,9%

Foch Investissements 10643 1,0%

Flottant — nominatifs purs 173 0,0%

Flottant — nominatifs administrés 13582 1,2%

Flottant — porteurs 174 463 15,9%

Total 1 099 265 100,0%




Evolution de la répartition du capital et des droits de vote

31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019
Actionnaires
% capital et ddv | o; capital et ddv | % capital et ddv | % capital et ddv

Verneuil et Associés 83,97% 81,91% 81,91% 81,91%
Foch Investissements 0,97% 0,97% 0,97% 0,97%
Autres actionnaires 1,27% 1,25% 1,25% 1,25%
nominatifs

Public 13,79% 15,87% 15,87% 15,87%
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

3.1.15.2 Contréle de Verneuil Finance

A la date du Document, Verneuil Finance est contrélée par Verneuil & Associés.

Verneuil Finance compte au sein de son conseil d’administration deux membres indépendants pour
s’assurer de la bonne gouvernance de la Société.

A la connaissance de la Société, il n’existe pas d’action de concert entre actionnaires.

3.1.15.3 Opérations récentes

Dans I'objectif de reconstituer les capitaux propres de la Société devenu inférieur a la moitié du capital
social, une réduction de capital a été réalisée le 21 janvier 2019 par imputation du report a nouveau
débiteur sur le capital social.

A l'issue de ces opérations, le capital s’établit a 1.099.265 actions de 1 euro chacune.
3.1.15.4 Pactes et conventions d’actionnaires

Néant.

3.1.16 Transactions avec des parties liées

Se reporter au paragraphe 3.1.13.2.

L’ensemble des conventions prennent fin a la Date de Réalisation de I’Apport.

3.1.17 Informations financiéres concernant le patrimoine, la situation financiére et les résultats de
Verneuil Finance

Sont incorporés par référence dans le présent Document :

- les comptes sociaux et comptes consolides relatifs a I'exercice 2019 et les rapports des
contrdleurs légaux correspondant figurant dans le Rapport Financier Annuel 2019, accessible
sur le site internet de Verneuil Finance
reglementees.html);

(http://www.verneuil.eu/informations-
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les comptes sociaux et comptes consolides relatifs a I'exercice 2018 et les rapports des
controleurs Iégaux correspondant figurant dans le Rapport Financier Annuel 2018, accessible
sur le site internet de Verneuil Finance (http://www.verneuil.eu/informations-
reglementees.html);

les comptes sociaux et comptes consolides relatifs a I'exercice 2017 et les rapports des
controéleurs légaux correspondant figurant dans le Rapport Financier Annuel 2017, accessible

sur le site internet

reglementees.html);

3.1.17.1 Etats financiers

Les tableaux ci-dessous présentent les principales données comptables et financiéres consolidées de
Verneuil Finance, établies selon les normes IFRS, portant sur les exercices clos les 31 décembre 2017,

Verneuil

2018 et 2019, ainsi que sur le premier semestre 2020.

Bilan consolidé résumé

Finance

(http://www.verneuil.eu/informations-

ACT”? . 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.06.2020
en milliers d'euros
Immobilisations incorporelles 2 1 1 0
Titres mis en équivalence 3042 2048 1431 1690
Autres actifs financiers non courants 13 13 9 9
ACTIFS NON COURANTS 3057 2 062 1441 1699
Autres actifs courants 1365 838 837 839
Trésorerie et équivalents 263 115 44 33
ACTIFS COURANTS 1628 953 881 872
TOTAL ACTIF 4 685 3015 2 322 2571
PASSI,F_ 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.06.2020
en milliers d'euros
Capital 10993 10993 1099 1099
Réserves consolidées (23 661) (8 140) 327 (67)
Résultat net part du groupe 15504 (1401) (394) 42
CAPITAUX PROPRES 2 836 1452 1032 1075-
Emprunts aupres etabl. Crédit 56 56 -
PASSIFS NON COURANTS 56 56 - -
Emprunts et dettes financiéres diverses 1251 1109 1178 1178
Fournisseurs 111 78 92 143
Dettes fiscales et sociales 300 300 - 165
Autres dettes courantes 132 20 20 10
PASSIFS COURANTS 1794 1507 1290 1496
TOTAL PASSIF 4 686 3015 2322 2571
Compte de résultat consolidé résumé
en milliers d'euros 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.06.2020
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Autres produits opérationnels 11 - - -
PRODUITS DES ACT.S ORDINAIRES 11 - - -
Charges externes (208) (81) (117) (42)
Impots et taxes (40) (15) (23) (8)
Dotation nette aux amortissements 121 (1) (5) (0)
Autres charges (38) (20) (20) -
Autres produits (charges) exceptionnelles - - - (165)
RES. OPERATIONNEL COURANT (154) (117) (165) (216)
Autres prod. et charges op. non courants (27) (350) 356 -
RESULTAT OPERATIONNEL (171) (467) 191 (216)
Colt de I'endettement financier net 208 (2 659) (6) -
Autres produits et charges financiers 21 13 11 (0)
QP dans le résultat net des part. MEQ (584) (1 009) (591) 258
RESULTAT AVANT IMPOTS (526) (4122) (394) 42
Charge d'impo6t des activités arrétées - - - -
RES. APRES IMPOTS ACT. POURSUIVIES (526) (4122) (394) 42
Rés. net d'impdt des activités arrétées 16 028 2721 - -
RES. NET DE L'ENSEMBLE CONSO. 15502 (1401) (394) 42
Flux de trésorerie consolidé
en milliers d'euros 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.06.2020
Résultat net de I'ensemble consolidé 15503 (1 401) (394) 42
QP de résultat des sociétés mises en équivalence 584 1009 591 (258)
Dotations (reprises) nettes d'amort. et prov. 17 593 (1) 0
Autres (produits), charges calculées 4 3 - -
(Plus-values), moins-values de cession et de dilu. (33 680) (11 218) - -
CAF AVANT INTERETS ET IMPOTS 4 (11 607) 201 (215)
Variation des clients 7 - - -
Variation des fournisseurs (475) (33) 14 51
Variation des dettes fiscales et sociales (3 458) - (300) 165
Variation des autres actifs et passifs courants - 415 1 (12)
VAR. NETTE DE LA TRESORERIE OPE. (3922) (11 224) (84) (11)
Acquisition d'immo. incorp. et corp. (2) - - -
Acquisition d'immo. financiéres (1623) - - -
Cessions d'immo. incorp. et corp. 509 - - -
Cessions d'immo. financieres 5301 - - -
Incidence des variations de périmetre 19 402 11218 - -
VAR. NETTE DE LA TRESORERIE D'INVEST. 23 587 11218 - -
Var. des C/C associés mino et sociétés appar. - - 69 -
Remboursement d'emprunts - (142) (56) -
VAR. NETTE DE LA TRESO. DE FINANC. - (142) 13 -
VARIATIONS DE TRESORERIE 19 665 (148) (71) (11)

TRESORERIE NETTE
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a l'ouverture (19 402) 263 115 44
a la cléture 263 115 44 33

3.1.17.2 Information financiére intermédiaires au 30 juin 2020

Sont incorporés par référence au présent Document, les comptes semestriels consolidés de Verneuil
Finance relatifs au premier semestre de I'exercice 2020 et le rapport des contrbleurs légaux
correspondant figurant dans le Rapport Financier Semestriel 2020, accessible sur le site internet de
Verneuil Finance (http://www.verneuil.eu/informations-reglementees.html).

3.1.17.3 Information financiére pro forma
Se reporter au paragraphe 5.
3.1.17.4 Politique de distribution de dividendes

La Société n’ayant aucune activité a la date du présent Document, aucune politique en matiére de
distribution de dividende n’a été arrétée.

La société n’a pas distribué de dividendes sur les trois derniers exercices.
3.1.17.5 Procédures judiciaires et d’arbitrages

A la connaissance de Verneuil Finance, il n’existe pas a la date du Document de procédure
gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage dans les douze derniers mois qui pourrait avoir ou qui a eu
récemment des effets significatifs sur la situation financiere et la rentabilité de Verneuil Finance.

A noter qu’un controle fiscal a été initié le 22 mars 2019 pour les exercices clos du 31 décembre 2016
et 31 décembre 2017. Ce controle est aujourd’hui clos.

Dans le cadre d’un avis de contréle de I'administration notifié en dernier ressort en date du 13 mars
2020, le report fiscal déficitaire a été augmenté de la somme de 9 230 575 euros, le portant ainsi a la
somme de 16 079 015 euros au ler janvier 2019. En effet, I'administration fiscale a constaté que la
Société aurai d0 déduire de son résultat imposable des reprises de provisions pour dépréciation de
titres de participations.

3.1.17.6 Changement significatif de la situation financiere de Verneuil finance

A I'exception de la cession de sa derniére participation, aucun autre changement significatif n’est
intervenu dans la situation financiére de la Société depuis le 30 juin 2020.

3.1.18 Informations supplémentaires
3.1.18.1 Capital social

3.1.18.1.1 Capital souscrit

A la date du Document, le capital social de la Société s’éléve a 1.099.265 euros divise en 1.099.265
actions d'une valeur nominale de 1 euro, toute de méme catégorie, entierement libérées.
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La Société n’a pas émis d’autres titres de capital, ni d’instrument financier ou droit pouvant donner
acces immédiatement ou a terme au capital social ou aux droits de vote de la Société.

Préalablement a la réalisation de I’Apport, il sera mis en ceuvre une réduction de Capital non motivée
par des pertes de Verneuil Finance d’un montant de 769.485,50 euros par remboursement partiel des
actions et diminution de la valeur nominale des actions.

A l'issue de ces opérations, le capital social de Verneuil Finance sera de 329.779,50 euros divisé en
1.099.265 actions de 0,30 euro de valeur nominale.

3.1.18.1.2 Actions non représentatives de capital

A la date du Document, Verneuil Finance n’a émis aucune action non représentative de capital.

3.1.18.1.3 Actions auto-détenues — Programme de rachat

Néant.

3.1.18.1.4 Titres donnant accées au capital

Néant.

3.1.18.1.5 Capital social autorisé — non émis

La Société Verneuil Finance ne dispose a ce jour d’aucune autorisation d’émettre des titres financiers
donnant acces au capital et n’a émis aucun titre donnant accés au capital.

Il est toutefois envisagé, a l'issue de I'opération d’Apport objet du présent Document, de soumettre a
la prochaine Assemblée générale de la Société appelée a se tenir en juin 2021, des délégations de
compétence au nouveau Conseil d’administration, portant sur les sujets usuels d’émission de titres
financiers donnant accés au capital dans une société cotée sur le marché réglementé :

— Délégation de compétence a donner au Conseil d’administration pour décider I'augmentation
du capital social, par émission - avec maintien du droit préférentiel de souscription - d’actions
et/ou de valeurs mobilieres donnant accés au capital de la Société et/ou I'émission de valeurs
mobilieres donnant droit a I’attribution de titres de créance ;

— Délégation de compétence a donner au Conseil d’administration pour décider 'laugmentation
du capital social par émission - avec suppression du droit préférentiel de souscription -
d’actions et/ou de valeurs mobiliéres donnant acceés au capital de la Société et/ou I’émission
de valeurs mobilieres donnant droit a I'attribution de titres de créance par une offre visée a
I'article L. 411-2 Il du Code monétaire et financier auprés notamment d’investisseurs qualifiés
ou d’un cercle restreint d’investisseurs ;

— Délégation de compétence a donner au Conseil d'Administration pour décider |'émission
d'actions et/ou de titres de créances et/ou de valeurs mobiliéres donnant acces au capital ou
donnant droit a un titre de créance, avec suppression du droit préférentiel de souscription
sans indication de bénéficiaires et par offre au public;
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Délégation de compétence a donner au Conseil d’administration pour I’émission d’actions
ordinaires et/ou de toutes autres valeurs mobilieres donnant accés au capital et/ou donnant
droit a I'attribution de titres de créance, avec suppression du droit préférentiel de souscription
des actionnaires aux actions ordinaires et autres valeurs mobiliéres donnant acces au capital
au profit de catégories de personnes répondant a des caractéristiques déterminées ;

Délégation de compétence a consentir au Conseil d’administration en vue d’émettre des
instruments financiers composés de et/ou donnant droit (sur exercice de bons d’émission) a
des titres de créances obligataires donnant acces au capital de la Société auxquels sont
attachés des bons de souscription d’actions, avec suppression du droit préférentiel de
souscription des actionnaires au profit d’'une catégorie de personnes conformément a I’article
L. 225-138 du Code de commerce ;

Autorisation a conférer au Conseil d’administration, en cas d’émission avec suppression du
droit préférentiel de souscription des actionnaires, de fixer, dans la limite de 10% du capital,
le prix d’émission dans les conditions fixées par I'assemblée générale ;

Délégation de compétence a donner au Conseil d’administration a I'effet d’augmenter le
nombre de titres a émettre en cas d’augmentation de capital avec ou sans droit préférentiel
de souscription des actionnaires, en cas de demandes excédentaires, dans la limite de 15% de
I’émission initiale ;

Délégation de compétence a donner au Conseil d’administration a I'effet de décider
I"augmentation du capital social par incorporation de primes, réserves, bénéfices ou autres ;

Délégation de compétence au Conseil d’administration a l'effet d’émettre des actions
ordinaires et/ou des valeurs mobilieres donnant accés au capital de la Société, en
rémunération d’apports en nature constitués de titres de capital ou de valeurs mobiliéres
donnant acces au capital ;

Délégation de compétence au Conseil d’administration a l'effet d’émettre des actions
ordinaires et/ou des valeurs mobiliéres donnant accés au capital de la Société, en cas d’offre
publique d’échange initiée par la Société ;

Limitation globale du montant des émissions de titres réalisées en vertu des
résolutions d’augmentation de capital ci-dessus ;

Délégation de compétence a donner au Conseil d’administration pour décider I'augmentation
du capital social par émission d’actions ou de valeurs mobilieres donnant accées au capital
réservées aux adhérents de plans d’épargne avec suppression du droit préférentiel de
souscription au profit de ces derniers ;

Délégation de compétence a donner au Conseil d’administration a I'effet de procéder a des
attributions gratuites d’actions existantes ou a émettre au profit des membres du personnel
salarié et des mandataires sociaux du groupe ou de certains d’entre eux ;
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Délégation de compétence a conférer au Conseil d’administration a I'effet de procéder, en une
ou plusieurs fois, a I’émission de bons de souscription de parts de créateurs d'entreprise dans
les conditions prévues a l'article 163 bis G du Code général des imp6ts avec suppression du
droit préférentiel de souscription des actionnaires au profit d’une catégorie de personnes ;

Délégation de compétence a conférer au Conseil d’administration a I'effet de procéder, en une
ou plusieurs fois, a I'émission de bons de souscription d’actions au profit d’une catégorie de
personnes ;

Limitation globale du montant des émissions de titres réalisées en vertu des résolutions
d’émission d’instruments d’incentive ci-dessus ;

Autorisation a donner au Conseil d’administration de réduire le capital par annulation des
actions rachetées. »

3.1.18.1.6 Information sur le capital de tout membre du groupe faisant I'objet d’une option ou d’un

Néant.

accord conditionnel ou inconditionnel prévoyant de placer sous option

3.1.18.1.7 Historique du capital au cours des trois derniers exercices

A l'exception de I'opération de réduction de capital en date du 21 janvier 2019 présentées au
paragraphe 3.1.15.3. Il n’y a pas eu d’autres opérations sur le capital de Verneuil Finance au cours des
3 derniers exercices.

3.1.18.2 Acte constitutif et statuts

3.1.18.2.1 RCS et Objet social (article 3)

Verneuil Finance est immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro
542 099 890.

La société a pout objet :

L’acquisition et la détention durable de participations dans toutes sociétés francaises ou
étrangeres, cotées ou non cotées.

L'exploitation du réseau des transports en commun de Nice, soit directement, soit par
I'intermédiaire d’une filiale.

La création, I'acquisition et I'exploitation de tous services de transport de voyageurs, de
messageries et de marchandises.

L'établissement et I'exploitation de tous services ayant un lien avec le transport public ou
privé, la circulation automobile, les voyages ou les déplacements des personnes ou des biens.
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- La mise en valeur de tous éléments immobiliers du patrimoine, directement ou par sociétés
interposées, notamment pas la construction de tous locaux, commercial, professionnel ou
d’habitation et leur exploitation par tout mode, civil ou commercial.

- La participation de la société a toutes entreprises ou sociétés frangaises ou étrangeres, crées
ou a créer, pouvant se rattacher principalement ou accessoirement a |'‘objet social,
notamment aux entreprises ou sociétés dont |'objet serait susceptible de concourir a la
réalisation de I'objet social et ce par tous moyens, notamment par voie d’apport, de fusion, de
souscription de toutes valeurs mobiliéres, titres et produits.

- Et généralement, toutes opérations commerciales, industrielles, immobilieéres, mobiliéres et
financieres se rattachant directement ou indirectement aux objets ci-dessus.

3.1.18.2.2 Droits, priviléges et restrictions attachés aux actions (articles 8 a 11 des statuts)

Article 8 :

Les actions souscrites en numéraire doivent étre obligatoirement libérées, lors de la souscription, d’un
guart au moins de la valeur nominale et, le cas échéant, de la totalité de la prime d’émission.

La libération du surplus doit intervenir, sur appel du Conseil d’Administration, en une ou plusieurs fois,
dans le délai de 5 ans a compter du jour ou I'augmentation de capital est devenue définitive.

Le montant des actions émises a titre d’augmentation de capital et a libérer en espéces est exigible
dans les conditions arrétées par le Conseil d’Administration.

Les appels de fonds sont portés a la connaissance des souscripteurs et actionnaires quinze jours au
moins avant la date fixée pour chaque versement pas un avis inséré dans un journal d’annonces légales
du lieu du siege social ou par lettre recommandée individuelle.

Tout retard dans le versement des sommes dues sur le montant non libéré des actions entrainera, de
plein droit, et sans qu’il soit besoin de procéder a une formalité quelconque, le paiement d’un intérét
de cing pour cent I'an, jour pour jour, a partir de la date d’exigibilité, sans préjudice de I’action
personnelle que la société peut exercer contre I'actionnaire défaillant et des mesures d’exécution
forcée prévues par la loi.

Article 9 :
Les actions sont nominatives jusqu’a leur entiere libération.

Aprés leur libération, les actions seront nominatives ou au porteur, au choix de I'actionnaire, sous
réserve des dispositions |égales ou réglementaires en vigueur. Elles donnent lieu a une inscription en
compte dans les conditions et selon les modalités prévues par les dispositions législatives et
réglementaires en vigueur.

La société est en droit, dans les conditions légales et reglementaires en vigueur, de demander, a tout
moment, contre rémunération a sa charge, a I'organisme chargé de la compensation des titres, le nom
ou, s'il s’agit d’une personne morale, la dénomination, la nationalité et I'adresse des détenteurs de
titres conférant immédiatement ou a terme de droit de vote dans ses propre assemblées
d’actionnaires, ainsi que la quantité de titres détenue par chacun d’eux et, le cas échéant, les
restrictions dont les titres peuvent étre frappées.
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Article 10 :
Sauf disposition législative ou réglementaire contraire, les actions sont librement cessibles.

La transmission des actions s’opéere selon les modalités prévues par les dispositions législatives et
réglementaires en vigueur.

Article 11 :

Chaque action donne droit, dans les bénéfices et I’actif social, a une part proportionnelle a la quotité
du capital qu’elle représente, donne droit au vote et a la représentation dans les assemblées générales
et donne droit a la communication de certains documents sociaux, conformément a la loi et aux
présents statuts.

Chaque action entiérement libérée confére a son détenteur un droit de vote.

Les actionnaires sont responsables a concurrence du montant nominal des actions qu’ils possedent.
Au-dela, tout appel de fonds est interdit.

La propriété d’une action emporte de plein droit adhésion aux statuts de la société et aux décisions de
I"'assemblée générale.

Les actions sont indivisibles a I'égard de la société.

Chaque fois qu’il sera nécessaire de posséder plusieurs titres pour exercer un droit quelconque,
notamment en cas d’échange, de regroupement ou d’attribution de titres, ou a la suite d’une
augmentation ou d’une réduction de capital, qu’elles qu’en soient les modalités, d’une fusion ou de
toute autre opération, les propriétaires de titres en nombre inférieur a celui requis ne peuvent exercer
leurs droits formant rompus qu’a la condition de faire leur affaire personnelle du groupement et,
éventuellement, de I'achat du nombre de titres ou de droits formants rompus.

Toute personne physique ou morale, agissant seule ou de concert, qui vient a détenir directement ou
indirectement une fraction du capital ou des droits de vote définie par le Code de Commerce doit
porter a la connaissance de la société et des autorités boursiéres, dans les conditions légales, le
nombre total d’actions et de droits de vote qu’elle posséde. Les mémes informations sont également
fournies lorsque la participation au capital devient inférieure aux mémes seuils.

En cas de non-respect des dispositions du présent article, sur demande, consignée dans le procés-
verbal de I'assemblée générales, d’un ou plusieurs actionnaires représentant au moins 5% du capital,
les actions et droits de vote non régulierement déclarés sont privés du droit de vote dans toute
assemblée qui se tiendrait jusqu’a I'expiration d’un délai de deux ans suivant la date de déclaration de
régularisation.

3.1.18.2.3 Conditions de modification des droits des actionnaires

Les modifications des statuts de Verneuil Finance sont de la compétence de I'assemblée générale
extraordinaire qui délibére dans les conditions par la loi (article 28 des statuts).

Article 28 :

Les Assemblées Générales Extraordinaires sont celles qui sont appelées a décider ou autoriser tout
augmentation de capital, a vérifier les apports en natures ou des avantages particuliers, a délibérer sur
toutes modifications statutaires sauf ce qui a été dit en ce qui concerne I'amortissement du capital et
les modifications statutaires qui en seraient la conséquence, et notamment décider la transformation
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de la société en société d’une autre forme, civile ou commerciale. Elle ne peut toutefois augmenter les
engagements des actionnaires, sous réserve des opérations résultant d’'un regroupement d’actions
régulierement effectué.

Les Assemblées Générales Extraordinaires sont convoquées et déliberent valablement dans les
conditions fixées par la loi.

Tous les actionnaires, quel que soit le nombre d’actions qu’ils possedent, participent aux délibérations
des Assemblées Générales Extraordinaires dans les conditions prévues par I’article 20.

L'Assemblée Générale Extraordinaire ne peut délibérer valablement que si les actionnaires présents
ou représentés ou votant par correspondance possédent au moins, sur premiére convocation, le quart,
et sur deuxieme convocation, le cinquiéme des actions ayant le droit de vote.

A défaut de ce dernier quorum, la deuxieme assemblée peut étre prorogée a une date postérieure de
deux mois au plus a celle a laquelle elle avait été convoquée.

L'Assemblée Générale Extraordinaire statue a la majorité des deux tiers des voix dont disposent les
actionnaires présents ou représentés ou votant par correspondance, sauf dérogation légale.

3.1.18.2.4 Disposition des statuts qui pourrait avoir pour effet de retarder, de différer ou d’empécher
un changement de controle

Néant.

3.1.18.2.5 Franchissement de seuil statutaire

L'article 11 des statuts stipule que « toute personne physique ou morale, agissant seule ou de concert,
qui vient a détenir directement ou indirectement une fraction du capital ou des droits de vote définie
par le Code de Commerce doit porter a la connaissance de la société et des autorités boursieres, dans
les conditions légales, le nombre total d’actions et de droits de vote qu’elle possede. Les mémes
informations sont également fournies lorsque la participation au capital devient inférieure aux mémes
seuils.

En cas de non-respect des dispositions du présent article, sur demande, consignée dans le proces-
verbal de I'assemblée générales, d’un ou plusieurs actionnaires représentant au moins 5% du capital,
les actions et droits de vote non régulierement déclarés sont privés du droit de vote dans toute
assemblée qui se tiendrait jusqu’a I'expiration d’un délai de deux ans suivant la date de déclaration de
régularisation. »

3.1.18.2.6 Conditions imposées par les statuts pour la modification du capital social

Néant.
3.1.19 Contrats importants

A la date d’établissement du Document et a I’exception de I'opération relative a I'opération d’apport
objet du présent dans Document, Verneuil Finance n'est partie a aucun contrat autre que ceux conclus
dans le cadre normal des affaires.
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3.1.20 Documents accessibles au public

L'ensemble des documents juridiques et financiers relatifs a Verneuil Finance et devant étre mis a la
disposition du public conformément a la réglementation en vigueur peuvent étre consultés au siege
de Verneuil Finance et sur son site internet (http://www.verneuil.eu/informations-
reglementees.html).
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4 AUTRES INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

4.1 Facteurs de risques liés a Verneuil Finance

Les investisseurs sont invités a se référer aux facteurs de risque suivants et aux autres informations
contenues dans le Document.

L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que d’autres risques, inconnus ou dont la réalisation
n’est pas prise en compte a la date du Document, pourraient étre susceptibles d’avoir un effet
significatif défavorable sur Verneuil Finance, son activité, sa situation financiere, ses résultats, ses
perspectives ainsi que sur le cours de I'action Verneuil Finance.

4.2 Facteurs de risques liés a I’Apport et a I'Opération

Dans la mesure ou I'opération d’apport envisagée consiste en I'apport pur et simple de la totalité des
actions de Alan Allman Associates International a Verneuil Finance, les risques liés a ladite Opération
sont, outre les risques propres a la Société et ceux de son secteur d’activité, les risques liés a Alan
Allman Associates International et ses activités et les risques propres a la réalisation de I’Apport tels
que décrits ci-dessous.

4.2.1 Risques liés aux actions Verneuil Finance

4.2.1.1 Les actionnaires de Verneuil Finance se verront trés fortement dilués en conséquence de
I’émission des actions nouvelles

En rémunération de I’Apport, Verneuil Finance émettra un nombre maximum de 40.629.326 Actions
Nouvelles. Dans la mesure ou les actionnaires existants ne participeront pas a cette émission, leur
guote-part de capital et de droits de vote de Verneuil Finance sera significativement diminuée.

Ces actions nouvellement émises représenteront, postérieurement a la réalisation de I'Apport, 97,37%
du capital et des droits de vote de Verneuil Finance. Ainsi un actionnaire qui détenait 1% du capital
avant Apport verra sa participation se réduire a 0,026% du capital post Apport.

4.2.1.2 La réalisation de I'apport pourrait affecter le cours de I'action Verneuil Finance

Le nombre d’actions de Verneuil Finance admises aux négociations sur le marché réglementé
d’Euronext Paris augmentera de maniére trés significative en conséquence de I’Apport. Ces actions
nouvellement émises représenteront, postérieurement a la réalisation de I’Apport, 97,37% du capital
et des droits de vote de Verneuil Finance. Cette augmentation, ou la perception d’une telle
augmentation par le marché, pourrait avoir un impact négatif sur le cours de bourse de I'action
Verneuil Finance.

4.2.1.3 Les fluctuations de marché pourraient affecter la valeur boursiére des actions Verneuil Finance
sans que le nombre d’actions nouvelles soit ajusté au regard de cette nouvelle valeur

La rémunération de I’Apport comporte un nombre fixe d’Actions Nouvelles émises par Verneuil
Finance déterminé en fonction d’un rapport d’échange arrété le 7 janvier 2021, soit a la date du
Protocole d’Application du Traité d’Apport du 12 novembre 2020.

Le cours de bourse de I'action Verneuil Finance entre le 7 janvier 2021 et la Date de Réalisation de
I’Apport pourrait varier de maniere significative par rapport a la valeur de I'action Verneuil Finance
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retenue dans le cadre de I’Apport, soit 1,5506 euros. Ces fluctuations de marché pourraient affecter la
valeur boursiére des actions Verneuil Finance (en ce compris la valeur de marché des Actions
Nouvelles), sans que le nombre d’Actions Nouvelles émises soit ajusté au regard de cette nouvelle
valeur.

4.2.1.4 Lavolatilité et la liquidité des actions de Verneuil Finance pourraient fluctuer significativement

Les marchés boursiers ont connu ces derniéres années d’importantes fluctuations qui ont souvent été
sans rapport avec les résultats des sociétés dont les actions sont négociées. Les fluctuations de marché
et la conjoncture économique pourraient accroitre la volatilité des actions de Verneuil Finance.

De plus, la postérieurement a I'Apport, la Société sera la holding d’un groupe présent dans le secteur
du conseil aux entreprises, secteur dans lequel elle n’évoluait pas jusqu’ici. Elle sera donc soumise a
une sensibilité accrue a la conjoncture économique et aux fluctuations de marché impactant ce secteur
spécifiquement.

Le cours des actions de Verneuil Finance pourrait fluctuer significativement, en réaction a différents
facteurs et événements.

4.2.1.5 Risque d’afflux de titres a la vente sur le marché

Camahéal Finance associé unique Alan Allman Associates International qui recevra des actions Verneuil
Finance en rémunération de I’Apport n’ a souscrit aucun engagement de conservation de titres et
pourrait souhaiter céder ses titres, ce qui aurait pour effet d’augmenter le nombre de titres Verneuil
Finance a la vente et influer sur le cours de bourse.

4.2.1.6  Risque d’absence de liquidité du titre

Aprés réalisation de I’Apport, Camahéal Finance détiendra 97,37% du capital de Verneuil Finance ce
qui réduira la liquidité du titre.

Néanmoins, la société envisage de faire appel au marché a court - moyen terme ce qui permettra
d’augmenter le flottant et donc la liquidité du titre. Il est a ce titre indiqué que plusieurs investisseurs
et partenaires ont déja marqué un intérét fort a entrer au capital de Alan Allman Associates.

4.2.2 Risques liés a I'Opération

4.2.3 Lesrésultats et la situation financiére présentés dans les informations financieres pro forma
de Verneuil Finance pourraient ne pas refléter ses performances futures

Les états financiers pro forma de Verneuil Finance et de Alan Allman Associates International en date
du 30 juin 2020 ont été préparés afin d’illustrer 'impact de la réalisation de I'opération avec un effet
rétroactif au ler janvier 2020. lls se fondent sur un certain nombre d’hypotheses et ne refletent pas
les résultats que Verneuil Finance aurait obtenus si I'opération avait réellement eu lieu au ler janvier
2020. Les tendances reflétées par les états financiers pro forma ne sont pas nécessairement
représentatives de la performance ou des résultats futurs de Verneuil Finance et de Alan Allman
Associates International tels que combinés
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4.2.4  Verneuil Finance pourrait de nouveau faire appel au marché

Le groupe Alan Allman ayant vocation a croitre, notamment par I'effet d’opérations de croissance
externe, Verneuil Finance (renommée « Alan Allman Associates ») pourrait étre amenée a faire appel
au marché moyennant I'émission d’Actions Nouvelles pour financer tout ou partie des besoins
correspondants.

Il en résulterait une dilution complémentaire pour les actionnaires qui serait amplifiée si I’émission
desdites actions était réalisée avec une décote importante par rapport au cours de bourse. De plus, de
telles émissions pourraient avoir un impact négatif sur le marché ou sur le cours des actions Verneuil
Finance.

4.2.5 Risque de contrdle abusif

Apres réalisation de I’Apport, Camahéal Finance détiendra 97,37% du capital de Verneuil Finance.
Néanmoins, la Société entend se référer a compter de la réalisation de I’Apport au code MiddleNext
de septembre 2016 code.

Notamment, le Conseil d’Administration sera composé de quatre membres apres Apport et disposera
d’un membre indépendant au sens du code Middlenext et d’'un membre qui n’exerce pas d’activité au
sein de Alan Allman Associates. Se reporter au paragraphe 2.5.1.4.1.

Par ailleurs, la société prévoit de doter d’'un nouveau reglement intérieur du Conseil d’administration.
Se reporter au paragraphe 2.5.1.4.3

Aucune autre mesure n'a été prise par la Société afin que ce contréle ne soit pas exercé de maniere
abusive.

4.3 Déclaration sur le fonds de roulement net

La société Verneuil Finance atteste que, de son point de vue, son fonds de roulement net, avant la
réalisation de I'Apport, est suffisant au regard de ses obligations actuelles au cours des douze
prochains mois a compter de la date du Document et que, en tenant compte de la réalisation de
I’Apport, son fonds de roulement net consolidé est suffisant au regard du nouvel ensemble ainsi
constitué au cours des douze prochains mois a compter de la date du Document.

4.4  Capitaux propres et endettement

Conformément aux recommandations de 'ESMA (European Securities and Markets Authority) ((ESMA
31-62-1426 du 15 juillet 2020)), le tableau ci-dessous présente la situation de I'endettement financier
net consolidés et des capitaux propres consolidés part de Verneuil Finance au 23 décembre 2020,
établie selon le référentiel IFRS.

Il est précisé que les informations chiffrées ci-aprés n’ont pas été auditées et nont pas I'objet d’un
examen limité des commissaires aux comptes :

en K€

Capitaux propres et endettement Au 23 Décembre 2020

Dettes faisant I'objet de suretés -

Dettes faisant I'objet de garanties -
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Dettes ne faisant pas I'objet de suretés/garanties 306,00
Endettement courant 306,00
Dettes faisant I'objet de suretés -
Dettes faisant I'objet de garanties -
Dettes ne faisant pas I'objet de suretés/garanties -
Endettement non courant -
Capital social 1 099,27
Primes liées au capital 1,12
Autres réserves et résultats accumulés 326,38
Résultat net part du Groupe -
Capitaux propres part du Groupe 774,01

Analyse de I'endettement financier net

Au 23 Décembre 2020

A. Trésorerie
B. Equivalents de trésorerie

C. Titres de placement

1 070,78

D. Liquidités (A) + (B) + (C)

1070,78

E. Créances Financiéres court terme

F. Dette bancaire a court terme
G. Part a court terme de la dette moyen et long terme

H. Autres dettes financiéres a court terme

I. Dette financiere courante a court terme (F+G+H)

J. Dette financiére courante nette (I-E-D)

K. Emprunts bancaires a long terme
L. Obligations émises

M. Autres dettes financieres a long terme

N. Total de la dette financiére non courante (K+L+M)

0. Endettement Financier net (J+N)

- 1 070,78

Aucune modification significative des informations figurant dans le tableau ci-dessus n’est intervenue
entre le 23 décembre 2020 et la date du présent Document.

Cette analyse ne tient pas compte de I'opération de réduction de capital non motivée par des pertes
d’un montant de 769.485,50 € par remboursement partiel des actions et diminution de la valeur

nominale portant le capital social a 329.779,50 € qui doit intervenir préalablement a I’Apport.
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4.5 Intérét des personnes physiques et morales participant a la I'opération

Des promesses d’achat et de vente ont été conclues entre les principaux actionnaires Verneuil &
Associés et Foch Investissements et Camahéal Finance. Se reporter aux paragraphes 2.5.3.2 et 2.5.3.3.

Les motifs et buts de I'opération sont décrits au paragraphe 2.1.3 ci-dessus.
4.6 Dépenses liées a I'opération

Les dépenses liées a I'opération d’Apport, sont estimées a environ 500.000 euros (hors taxes). Elles
sont constituées en particulier par les honoraires des conseils juridiques, des cabinets de commissariat
aux comptes, ainsi que des commissaires aux apports, frais d’admission Euronext et frais et
contribution AMF. Elles seront supportées a hauteur de 250.000 euros par Verneuil Finance et a
hauteur de 250.000 euros par Alan Allman Associates International.

4.7 Dilution
4.7.1 Incidence de I’'émission sur la quote-part de capitaux propres

A titre indicatif, I'incidence de I’émission sur la quote-part des capitaux propres de Verneuil Finance
par action (calculs effectués sur la base des capitaux propres de Verneuil Finance, tels qu’ils ressortent
des comptes sociaux de Verneuil Finance au 30 juin 2020, et du nombre d’actions composant le capital
de Verneuil Finance a cette date a savoir 1.099.265) serait la suivante :

Quote part des capitaux propres
(en €) .,
consolidés part groupe
Avant émission de 40.629.326 Actions Nouvelles 0,98
Aprés émission de 40.629.326 Actions Nouvelles 0,03

Cette analyse ne tient pas compte de I'opération de réduction de capital non motivée par des pertes
d’un montant de 769.485,50 € par remboursement partiel des actions et diminution de la valeur
nominale portant le capital social a 329.779,50 € qui doit intervenir préalablement a I’Apport.

4.7.2 Incidence de I'émission sur la situation de I'actionnaire

A titre indicatif, I'incidence de I’émission sur la participation dans le capital d’'un actionnaire détenant
1 % du capital social de Verneuil Finance préalablement a I’émission des Actions Nouvelles et ne
souscrivant pas a celle-ci (calculs effectués sur la base d’'un nombre de 1.099.265] actions composant
le capital social de Verneuil Finance a la date du Document) serait la suivante :

Participation de I’actionnaire en
(en €)
pourcentage
Avant émission de 40.629.326 Actions Nouvelles 1%
Apres émission de 40.629.326 Actions Nouvelles 0,026%

4.7.3 Incidence de I’émission sur la répartition du capital et des droits de vote de la société

A titre indicatif, I'incidence de I’émission des Actions Nouvelles dans le cadre de I'Apport sur la
répartition du capital et des droits de vote de Verneuil Finance (a la date du Document, et sur la base
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des informations portées a la connaissance de Verneuil Finance) sera la suivante (le pourcentage du
capital et des droits de vote post augmentation de capital a été calculé sur la base du nombre d’actions

composant le capital a I'issue du I’Apport, soit 41.728.591 actions) :

Actionnaires

Nombre d’actions et
des droits de vote

% du capital et des
droits de vote

Camahéal Finance 40.629.326 97,37 %
Verneuil et Associés 900 404 2,16 %

Foch Investissements 10643 0,03 %
Flottant — nominatifs purs 173 0,00 %
Flottant — nominatifs administrés 13582 0,03 %
Flottant — porteurs 174 463 0,42 %
Total 41.728.591 100 %
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5 INFORMATION FINANCIERE PRO FORMA

En application de I'instruction AMF DOC-2016-04 mise a jour le 15 janvier 2018, I’Apport représentant
une variation supérieure a 25 % des indicateurs de taille de Verneuil Finance, une information
financiere pro forma est présentée dans le cadre du Document.

5.1 Informations préliminaires

Les informations financieres pro forma sont présentées exclusivement a des fins d’illustration et ne
donnent pas une indication de la situation financiere du nouvel ensemble qui aurait été obtenue si
I’opération d’apport avait été réalisée au 30 juin 2020 pour le bilan, ou des résultats de la période du
ler janvier 2020 au 30 juin 2020 s’agissant du compte de résultat.

Les informations financieres pro forma n’intégrent donnent pas d’indication des résultats futurs ni de
la situation financieére du nouvel ensemble.

5.2 Informations financiére pro forma au 30 juin 2020

Les comptes pro forma au 30 juin 2020 ont été établis en combinant la consolidation d’Alan Allman
Associates International dans celle de Verneuil Finance.

Les retraitements opérés se limitent a :

- I'annulation du capital social d’Alan Allman Associates International via les réserves
consolidées ;

- unreclassement des titres mis en équivalence de Verneuil Finance dans SFC en trésorerie (en
prenant I’hypothese d’une cession a cette méme valeur).

5.3  Bilan pro forma au 30 juin 2020

ACTIF

en milliers d'euros 30.06.2020
Immobilisations incorporelles 1008
Ecarts d'acquisition 56 461
Immobilisations corporelles 8233
Titres mis en équivalence -
Autres actifs financiers non courants 1391
Impots différés actif 2 438
Autres actifs long terme 4
ACTIFS NON COURANTS 69 535
Stocks et en-cours 219
Clients et autres débiteurs 30333
Créances d'imp6t 3811
Autres actifs courants 1543
Trésorerie et équivalents 20228
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ACTIFS COURANTS 56 134
TOTAL ACTIF 125 669
PASS!F_ 30.06.2020
en milliers d'euros

Capital 1099
Réserves consolidées 17 807
Résultat net part du groupe 2423
Intéréts minoritaires 5824
CAPITAUX PROPRES 27 153
Emprunts et dettes financiéres 42 076
Emprunts et dettes financiéres (IFRS 16) 4175
Engagement envers le personnel 1251
Autres provisions 233
Impots différés 41
Autres passifs long terme 146
PASSIFS NON COURANTS 47 922
Emprunt et concours bancaires (Part a moins d'un an) 10 455
Emprunt et concours bancaires (Part a moins d'un an IFRS 16) 1518
Fournisseurs et autres créditeurs 35812
Dettes d'imp6t 1551
Autres passifs courants 1258
PASSIFS COURANTS 50594
TOTAL PASSIF 125 669
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5.5

Rapport des commissaires aux comptes

5.4  Compte de résultat pro forma au 30 juin 2020

COM!?'I:E DE RESULTAT 30.06.2020
en milliers d'euros

Chiffre d'affaires 70972
Autres produits de I'activité 5
Achats consommés 4056
Charges externes 25421
Charges de personnel 34974
ImpOts et taxes 482
Dotation aux amortissements 1143
Dotation aux dépréciations et provisions -
Autres produits et charges d'exploitation 24
RES. OPERATIONNEL COURANT 43877
Autres prod. et charges op. non courants 31
RESULTAT OPERATIONNEL 4908
Co(t de I'endettement financier net 260
Autres produits et charges financiers 94
QP dans le résultat net des part. MEQ 258
RESULTAT AVANT IMPOTS 4812
Impot sur les bénéfices 1858
RES. APRES IMPOTS 2954
RES. NET DE L'ENSEMBLE CONSO. 2954
Part du groupe 2422
Part des minoritaires 532



AUDITEM 1PA

4 rue Plumet 7 rue Galilée
T5015 PARIS 75116 PARIS
VYERNEUIL FINANCE
49-51 rue Ponthlcu
75008 PAIUS

Rapport des commissaires sux comptes sur les informations financieres pro forma relatives a
VERNEUIL FINANCE au 30 juin 2020

Au Président du Conseil d’administration,

En notee qualicé de commissaires aux compies et en application du réglement (CE) n®809/2004, ncus
avons ¢tabli [c préscnt sappoct sur les [nformations financieres pro forma de la société VERNEUIL
FINANCE au 30 juin 2020 incluses dans la partie 5 du document &,

Ces informations financiéres pro forma ont @€ prépardes aux seules fins d'illustrer Peffer que
" gmentation de eapitnl nimiit pu avoir sur le bilan conselidé au 30 juin 2020 et le compte de résultat
consolidé ae 30 juin 2020 de la société VERNEUIL FINANCE si 'opération avait pris effet au 1+
Junvier 2020, De par leor nature méme, clles déerivent une situation hypothétique t ne sont pas
nécessairement représentatives de la sitvation financidre ou des performances qui aurzicnt pu gire
constatées si PFopération ou Févénement était survenu 4 une date anténcurs a celle de sa survenance
réelle ou envisagée. .

Ces mformations financitres pro forma ont &€ érablies sous votre responsabilité en appHeation des
dispositions du réglement (CE) n®800/2004 et dos recommandations ESMA relatives aux informntions
financitres pro forma.

Il nous appartient, sur la base de nos travanx, d'sxprimer une conclusion, dans les termes requis par
I"annexe I, point 7, du réglement (CE) n“809/2004, sur le carsctére adéquat de 1"éablissement des
informations pro forma

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons eslimé nécessaires au regard de fa doctrine
professionnelle de la Compagnie nationale des commissares aux comptes relatives & cetle mission
Ces diligences, qui ne compoertent ni audit ni examen limité des informations finaiciéres sous-jacentes
& établissement des informations financiéres pro forma, ont consisté principalement a vérifier que les
bases & partir desguelles ces informations financisres pro forma ont été dtablies concordent avee les
documents source tels que décrits dans les notes explicatives aux informations financidres pro forma, 4
examiner les éléments probants justifiant les retraitements pro forma ot & nous entretsnir avec la
direction de la société VERNEUIL FINANCE powr collecter les informations et les explications que
NOUS AVONS cSHIMECS NECCRSAINTS,
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A nolre avis : c
— lesinformations financiéres pro forma ont été adéquatament &tahlies sur la bases indiquée |
— cefe base ¢st conforme aux méthodes complables de |'émetteur.

Ce rapport est éms aux seules fins
—  de 'enregistrement du document E aupreés de I'AMF

et ne peut pas étre utilisé dans un autre contexte,

Paris, Je 11 janvier 2021,

Las Cammissaires anx Comptes

AUDITEM JPA
| Yo—s
Hervée LE ROY Jacques POTDEVIN

Agsocid Associe
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6 PRESENTATION DE LA SOCIETE DONT LES TITRES SONT APPORTES : ALAN
ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL

6.1 Renseignements généraux de Alan Allman Associates International
6.1.1 Dénomination et siege social

Alan Allman Associates International
Siege social : 11 boulevard Prince Henri, L-1724 Luxembourg, Grand-Duché de Luxembourg

6.1.2 Date des constitution et durée

Date de constitution : 22/12/2012
Durée : lllimitée

6.1.3  Forme juridique et législation
Société a responsabilité limitée de droit luxembourgeois.
6.1.4 Résumé de I'objet social

La société a pour objet la prise de participations, sous quelque forme que ce soit, dans des entreprises
luxembourgeoises ou étrangéres, I'acquisition par achat, souscription ou de toute autre maniére, ainsi
que l'aliénation par vente, échange ou de toute autre maniere de titres, obligations, créances, billets
et autres valeurs de toutes especes, la possession, I'administration, le développement et la gestion de
son portefeuille. La société peut participer a la création et au développement de n'importe quelle
entreprise financiere, industrielle ou commerciale et préter tous concours, que ce soit par des préts,
garanties ou de toute autre maniére a des sociétés filiales ou affiliées. La société peut emprunter sous
toutes les formes et elle peut émettre des emprunts obligataires, dans les limites de la loi du 10 ao(t
1915 telle que modifiée.

D'une fagon générale, elle peut prendre toutes mesures de contrdle et de surveillance et faire toutes
opérations financieres, mobiliéres ou immobilieres, commerciales et industrielles qu'elle jugera utiles
a lI'accomplissement ou au développement de son objet.

6.1.5 Registre du commerce et des sociétés ou équivalent
RCS Luxembourg B 174432

6.1.6  Exercice social

Du 01/01 au 31/12

6.1.7 Direction

6.1.7.1 Composition de la direction

6.1.7.1.1 Noms et prénoms des principaux dirigeants et fonctions dans |'entreprise
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Comité stratégique

Jean-Marie THUAL
Président fondateur

Karine ARNOLD Cédric RATHS
Directrice Générale Gérant

Etat-Major

Marc-André Benjamin Florent

POULIN MATHIEU RAMAKERS SAINSOT
VP AAA Canada VP AAA Canada VP AAA Belgium VP AAA France

Anton Hervé Véronique David

DELANOE JUNG GUILLERMOU BELLAICHE
VP AAA (High Tech) VP AAA (Stratégie) VP AAA (Industrie) VP AAA (Stratégie)

Jean-Marie THUAL, Président fondateur

Jean-Marie Thual dirige I'’écosystéme Alan Allman Associates et est entouré d’une équipe de
direction (interne et externe) pour les fonctions transverses.

Cédric RATHS, Gérant

Au sein du cabinet REFERENCE CORPORATE SERVICIES Cédric Raths est en charge de
I’'administration de la société Alan Allman Associates International (3Al)

Karine ARNOLD, Directeur Général en charge des finances

Karine Arnold coordonne toutes les fonctions supports (finance, juridique, marketing, systéme
d’information, Ressources humaines) d’Alan Allman Associates et dirige le département financier
de I'écosysteme.

ETAT MAJOR
Marc-André POULIN, Vice President Alan Allman Associates Canada

Marc-André Poulin dirige les structures canadiennes Victrix, Noverka et Noxent. Il participe
activement au développement de I'écosystéme en Amérique du Nord.

Benjamin Mathieu, Vice President Alan Allman Associates Canada (consultant externe

General Manager chez Astral, filiale du groupe BELL, Benjamin Mathieu intervient en tant que
consultant externe aux co6tés de Marc-André Poulin et de la direction de 3Al dans le
développement stratégique de I'’écosystéeme en Amérique du Nord.

Véronique Guillermou, Vice President Alan Allman Associates

Directeur Général de la marque A2F, cabinet de conseil en ingénierie industrielle, Sl et base de
données, Véronique Guillermou représente le péle « conseil en Industrie » lors des réunions de
I’Etat Major.
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David Ramakers, Vice President Alan Allman Associates

Directeur Général de la marque Dynafin consulting. David Ramakers intervient en tant que
représentant du poéle « conseil en Stratégie » mais aussi comme l'interlocuteur principal du
Bénélux.

Florent Sainsot, Vice President Alan Allman Associates

Président de We+, directeur général de Siderlog conseil et Comitem, Florent Sainsot est tres
impliqué dans le développement de I'écosystéme en France. Il intervient a la fois sur le pole
« conseil High Tech » et « conseil en Stratégie.

Anton Delanoég, Vice President Alan Allman Associates

Nouvel arrivant dans I'écosystéme a la suite de I'intégration du cabinet Bemore au mois d’octobre
2019, il est nommé Directeur Général Délégué de We+ (fusion Bemore-Innovans) et représente le
pole « conseil High Tech ».

Hervé Jung, Vice President Alan Allman Associates

Directeur Général Aiyo Group et représentant du p6le « conseil en Stratégie ». Il apporte une vision
stratégique et financiere au sein de I'écosysteme.

David Bellaiche, Vice President Alan Allman Associates
Directeur Général d’Althéa et représentant du pole « conseil en Stratégie ».

Les 8 membres de |’Etat Major ont une réunion hebdomadaire avec le comité de direction d’Alan
Allman Associates pour mettre en ceuvre la stratégie de développement de I'écosysteme et
discuter de sujets opérationnels.

6.1.7.1.2 Rémunérations et avantages en nature attribués pour les deux derniers exercices clos aux

membres des organes d’administration et de direction par I'ensemble des sociétés du

groupe
Membres Rémunération 2019 Rémunération 2018 Avantages en
nature
THUAL Jean-Marie - | 140 506 € brut / an 123 259 € brut / an Véhicule de
Gérant fonction
RATHS Cédric - Honoraires de gérance : 12 000 | Honoraire de Néant
Gérant €HT/an gérance : 12 000 € /
an
A.RNOL.D Karlmt? - 170 036 € brut / an 125523 € brut / an Vehlc.ule de
Directrice Générale fonction

La rémunération de la nouvelle gouvernance de Verneuil Finance est présentée au paragraphe

2.5.1.4.2.

6.1.8

Commissaires aux comptes (réviseur)

C-CLERC S.A. — 1 rue Pletzer, L-8080 Bertrange, Luxembourg

Mariateresa Di Martino, durée des mandants luxembourgeois d’un an
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Date d’entrée en fonction : 2014

Le Cabinet C-CLERC S.A a audité les comptes d’Alan Allman Associates International sur les 5
derniéres années.

A compter de I'exercice 2020 les comptes de Alan Allman Associates International seront audités
par le cabinet Grant Thornton Audit & Assurance — 13, rue de Bitbourg — L-1273 Luxembourg.

6.1.9 Conventions
6.1.9.1 Conventions

Il n’existe aucune convention réglementée.

A noter que Mr Jean-Marie Thual (via des sociétés qu’il contréle) met a disposition du Groupe certains
locaux immobiliers a des conditions normales de marché via des baux précaires. Ces mises a disposition
n’ont pas été considérées comme des conventions réglementées par les commissaires aux comptes
car non significatives (101K€ en 2019).

6.1.9.2 Conventions intra-groupe

Le Groupe a mis en place des conventions intra-groupes conclues a des conditions normales de marché
entre ses filiales. Ces flux intra-groupe sont neutralisés en vision consolidée.

Conventions d’assistance et de prestation de services pour le compte de ses filiales :

= Une assistance de direction générale en matiere de gestion ;
= Une assistance commerciale et de développement ;

= Des services financiers-comptables-juridiques et fiscaux ; et
= Des services de gestion de personnel

Les conventions de prestations de services ont été mises en place a partir du ler janvier 2011 et au fur
et a mesure des prises de participation des différentes entités sur la période.

La rémunération est déterminée par application d’un pourcentage sur le chiffre d’affaires hors taxes
annuel de chaque filiale (selon les sociétés, les pays concernés et les missions rendues).

Ceci correspond pour I'exercice 2019 et la période du premier semestre 2020 respectivement a des
montants facturés de 4,6 M€ et 3,1 M€ par les différentes holding a I'’ensemble des filiales.

Convention de gestion centralisée de trésorerie :

= Des conventions de trésorerie ont également été mises en place entre les sociétés du groupe
et plus particulierement entre les filiales opérationnelles locales et les différentes holding
locales. Chacune des sociétés peut consentir des avances moyennant 'application de taux
d’intéréts conformes au taux fiscalement déductible.

Ces conventions seront étendues au périmétre de Verneuil Finance qui sera la nouvelle holding de téte
du Groupe.

Abandon de créance commerciale avec clause de retour a meilleure fortune :

= La société Alan Allman Associates International a consenti des abandons de créance
commerciale au profit de ses filiales assorti d’une clause de retour a meilleur fortune.
= Cela concerne deux filiales francaises pour un montant cumulé de 483 K€ a fin juin 2020.
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6.1.10 Lieux ou peuvent étre consultés les documents et renseignements relatifs a Alan Allman
Associates International

Siege social de Alan Allman Associates International
Adresse : 11, boulevard Prince Henri, L-1724 Luxembourg, Grand-Duché de Luxembourg

Le site internet de la société est : www.alan-allman.com

6.2 Renseignements de caractere général concernant le capital de Alan Allman Associates
International

6.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie d’instruments financiers qui le constituent
avec mention de leurs principales caractéristiques

Capital social : 462 500 euros et entierement libéré.
6.2.2  Caractéristiques des instruments financiers

Le capital social est détenu a 100% en actions ordinaires par CAMAHEAL FINANCE, société anonyme
de droit luxembourgeois, immatriculée au RCS sous le numéro B246346 et située 2 rue Heinrich Hein,
1720 Luxembourg.

La société CAMAHEAL FINANCE est représentée par les administrateurs Cédric RATHS, Florian
BLOUCTET et Olivier JARNY.

Il n’y a pas d’instruments financiers donnant accés au capital.
6.2.3  Répartition du capital et des droits de vote

Camahéal Finance détient I'intégralité du capital de Alan Allman Associates International.

Camahéal Finance est détenue a hauteur de 90% par KENAVO INVESTMENT SA (LU) et 10% par BARIO
PARTICIPATIONS SA (LU).

Avant I'opération d’apport menant a la création de Camahéal Finance, et depuis 2013, I'actionnariat
de Alan Allman Associates International était d’ores et déja réparti entre KENAVO INVESTMENT SA (LU)
et BARIO PARTICIPATIONS SA (LU) dans les mémes proportions.

6.2.4  Evolution du capital social de Alan Allman Associates International

el 2015 2016 2017 2018 2019 2020
International
Capital social (euros) 462500 462500 462500 462500 462500 462500
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6.3 Renseignements relatifs a I'activité de Alan Allman Associates International
6.3.1 Informations sur 'activité de Alan Allman Associates International

Profil de I’activité

Alan Allman Associates est un écosysteme multi marques crée en 2009 par son président fondateur
Jean-Marie Thual. Fort de ses expériences en tant qu’ingénieur d’affaires puis dirigeant de business
unit au sein d’Altran, Jean-Marie décide de crée un build-up dans l'univers du conseil, un secteur
d’activité dans lequel il exerce avec passion depuis plus de 20 ans.

L'Ecosystéme Alan Allman Associates gere un portefeuille de 26 marques indépendantes représentant
aujourd’hui plus de 1 575 experts (au 31/12/2020). Ces 44 sociétés entretiennent un réseau de
relations dynamiques, créatrices de valeur autour de 3 poles :

= Conseil high Tech
= Conseil en Stratégie
=  Conseil en Industrie

Historique

Depuis sa création, Alan Allman Associates a su engager des partenariats avec des cabinets d’experts
indépendants en entrant majoritairement a leur capital. Le développement de I'écosysteme s’est fait
par I"acquisitions et I'intégration de ces cabinets en s’implantant en lle-de-France et en Régions. MWA
conseil (experts spécialisés Banque — Finance) est I'un des premiers cabinets a avoir rejoint I'aventure
Alan Allman Associates.

Progressivement, les ambitions et opportunités de développement de I'écosystéme se sont étendues
en Europe notamment a travers les marques Satisco (2015), Dynafin (2017) et JArchitects (2018)
présentent en Belgique, Suisse et Luxembourg.

Au mois de Juillet 2019, L’écosysteéme a pris un tournant international avec I'acquisition des marques
Victrix, Noverka et Noxent basées au Canada.

Au cours de I'année 2020 et malgré un contexte de crise sanitaire mondiale, Alan Allman Associates
acquiert deux nouveaux cabinets. Opus Finance, cabinet de conseil spécialisé en risques bancaires et
EC Solutions, nouvelle acquisition canadienne spécialisée en intégration d’ERP via la solution EPICOR.

En I'espace de 11 ans, le savoir-faire de I'écosystéme a su convaincre nombre de dirigeants et associés
des sociétés aujourd’hui intégrées au Groupe. La bonne gestion des fonctions supports, I'interaction
entre les cabinets et I'environnement international sont des atouts forts qui séduisent aussi les
consultants en donnant un vrai sens a leurs carriéres.

En 2020, la société a été impactée par le chomage partiel. Néanmoins grace a I'activité digitale les
performances sont restées a un bon niveau sans impact significatif sur I'activité.

L’ADN d’Alan Allman

Alan Allman Associates identifie des marques situées sur des segments de niche et/ou métiers
différenciants pour maximiser les interactions positives, créatrices de valeur :

= Cabinet spécialisé
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L'identification de cabinets indépendants, possédant une véritable expertise métier, une marque et
un savoir-faire différenciant. Les cabinets identifiés ont la plupart du temps atteint une taille critique
qui les empéche de grandir (plafond de verre).

= Valorisation des compétences

Il est important pour I’écosystéme de valoriser au mieux les compétences des collaborateurs et des
managers a travers la marque du cabinet et les experts qui le compose.

= Amélioration de la productivité

L'un des enjeux majeurs d’Alan Allman Associates est d’'accompagner I’ensemble des marques dans la
création de business au quotidien. Pour cela, il met en place tout une stratégie basée sur la création
de synergies métiers, commerciales et géographiques (processus d’intégration de deux trois ans).

L'ensemble de ce processus peut se définir en 3 étapes :
1) Acquisition / Intégration :

Le groupe posséde un réel savoir-faire démontré et éprouvé sur ces 10 derniéres années dans le
pilotage et la réalisation d’opérations d’acquisitions. A travers l'identification de dirigeants, de clients,
de zones géographiques et de savoir-faire propre a chacune des entités identifiées ; le groupe investit
sur ces parametres vecteurs de croissance et de développement.

La phase dite « d’intégration » consiste a accompagner le(s) dirigeant(s) sur le fonctionnement de
I’écosystéme en y apportant tous les outils nécessaires et disponibles au sein d’Alan Allman Associates.

2) Capitalisation / Consolidation

Le Groupe capitalise sur le savoir-faire des dirigeants des sociétés intégrées pour pérenniser I'activité
et lamarque. Alan Allman Associates met tout en ceuvre pour créer des marques fortes dans un secteur
d’activité, une région et/ou un pays. Le rapprochement de certaines marques se fait naturellement et
a la demande des dirigeants pour construire un ensemble plus solide. A la fin de I'année 2019, les
marques Innovans et Bemore se sont rapprochées pour donner naissance a la marque WE+. Les
synergies métiers et géographiques ont permis ce rapprochement qui donne un ensemble consolidé
de 17 millions de chiffre d’affaires.

Cette deuxiéme étape permet al’ensemble des marques de gagner du temps dans leur développement
et de dépasser leur taille critique. L'adossement a un groupe en constante croissance permet d’accéder
plus facilement a des référencements, de rester focalisé sur la partie opérationnelle et de bénéficier
d’un ensemble multi expert force de proposition. L'agilité et la réactivité de |’écosysteme sont
importantes pour les clients.

3) Développement global :

Cette troisieme et derniére étape consiste a créer un maximum de valeur au sein méme de la marque.
Une fois les rouages bien huilés, (environ 2 ans post intégration) la mise en place d’outils permettant
de favoriser la croissance organique vont venir décupler la création de valeur : le cross selling, le cross
management, le développement des offres commerciales, I'optimisation des co(ts, la captation de
nouveaux clients, la formation des consultants, la hausse des honoraires...

Ce processus en 3 étapes est orchestré par un Back Office puissant et piloté par des managers experts.
A la téte du Back Office, Madame Karine Arnold, Directeur Général en charge des finances.
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L’organisation et Labels

L’organisation de I’écosysteme Alan Allman Associates se décompose en plusieurs départements qui
couvrent I'ensemble des fonctions supports essentiels a la croissance des marques. Une soixantaine
de personnes travaille au quotidien pour assurer une qualité de services aux dirigeants des sociétés
intégrées a travers différentes fonctions :

=  Formation

A travers 4A : Formation interne et externe, université professionnelle, développement de carriére,
conseil en formation, plateforme collaborative 4A Island, détection de potentiels, ingénierie sociale,
GPEC, processus d’évolution continue.

= Gestion des systéemes d’information

Accompagnement et veille technologique, traitement des enjeux technologiques, intégration de
nouveaux cabinets, optimisation des services, conduite du changement, mise en place de nouveaux
systémes d’information, gestion des serveurs, internet, mobile.

= Expertise juridique

Droit commercial (réglementation bancaire et financiére), droit social (relation employeur/salarié),
croissance externe et acquisition, conseil réglementaire, relation contractuelle.

= Recrutement

Mise en place d’une politique de recrutement dynamique et offensive, animation et pilotage de
proximité des chargés RH, mise a disposition de moyens, réle d’'accompagnement et d’anticipation du
recrutement.

= Marketing et communication

Stratégie marketing et communication. Contenu et design de marque. Production digitale.
Conversation et social media. Gestion de I'influence. Evénementiel

=  Finance d’entreprise

Gestion financiére et administrative, comptabilité. Processus et méthodologies, audit et analyses,
accompagnement.

* Le Label Happy At Work

Depuis plus de 4 ans, Alan Allman Associates est fier d’étre présent dans le Top 10 du classement Happy
at Work. Cette année, I'’écosystéme monte sur le podium et prend la 3eme place du classement
National. (2016 : 10e ; 2017 : 9e ; 2018 : 4e ; 2019 : 3e). Lié au contexte actuel de crise sanitaire, il n'y
aura pas de classement Happy At Work en 2020.

= Le Label Agile

Par définition, I'agilité en entreprise est une relation de confiance au sein des équipes. Tout cela au
bénéfice des développements et des processus. En 2019, I'écosystéme Alan Allman Associates est
arrivé premier.
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= 1SO 9001

Aprés avoir présenté un dossier en 2015, le groupe Alan Allman Associates vient d’étre certifié 1SO9001
en 2019 récompensant la qualité du management.

Présence géographique

Alan Allman Associates a un champ d’intervention international avec une présence dans 7 pays
(France, Belgique, Luxembourg, Suisse, Pays-Bas, Canada et Asie).

La présence d’Alan Allman Associates sur deux continents démontre son unicité. La présence a la fois
en Europe et en Amérique du Nord est un levier de croissance important a travers le cross selling et le
cross management et permet de réduire I'exposition domestique. La force de I'écosysteme est d’avoir
réussi a grandir rapidement en s’internationalisant. Les sociétés comparables dont |’exposition
géographique est similaire sont au minimum 2x a 3 x plus importantes en termes de taille.

Amerique Eurape

+ Canada « France
: L + Belgique
+ Pays-Bas

* Luembourg
* Suisse
-

Asie

+ Slngapour

Il ro: dimplantation d'Alan Allman
Acenpiates

1

Présentation des différents poles d’expertises
Conseil High Tech :

Le conseil High Tech est une partie intégrante de 'ADN de I'écosysteme. Ce domaine d’activité
représente environ 53 % du chiffre d’affaires réalisé en 2019 et 63% au premier semestre 2020. Nous
retrouvons des marques fortes comme Siderlog présente a plusieurs endroits en France (Nantes, Niort,
Lyon et Paris) dont les expertises métiers sont : La data (décisionnel et big data et conseil), le conseil
(conseil en management et Sl et conseil bancaire), les projets (management de projets et AMOA SI) et
aussi le management des processus, centre de compétences et de services (CDC&S) et diagnostic de
prestations externalisées.

La marque WE+ (issue de la fusion des cabinets Bemore et Inovans) est un cabinet de conseil expert
en IT dont les métiers sont : Architecture, Développement et Management des infrastructures,
Management de projets, la Transformation Digitale et I'Innovation.

L’ensemble des marques du pbéle « High Tech » évolue sur des expertises métiers telles que la
cybersécurité, le cloud, le traitement de la data et big data, la digitalisation des outils et process...)
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Conseil en stratégie :

Le conseil en stratégie est en forte expansion avec 40% du chiffre d’affaires réalisé en 2019 et 32% au
premier semestre 2020. Les marques présentes dans ce domaine d’activité sont a forte valeur ajoutée.
Par exemple, le cabinet Aiyo est une start up créée en 2016 par deux professionnels de la finance qui
décide de rejoindre I'écosystéme Alan Allman Associates dés le départ. Le pari est osé mais les jeunes
fondateurs sont récompensés. 4 ans plus tard, la marque Aiyo réalise 6 millions d’euros de chiffres
d’affaires, emploie 50 consultants et créée un master Il en finance en partenariat avec I'|AE de
Bordeaux (panel de 6 offres autour des métiers de la finance et du risque opérationnel).

Les marques présentent dans le domaine d’activité « conseil en stratégie » ont su digitaliser leurs offres
et répondre aux attentes des clients a distance quand cela est nécessaire.

La crise COVID19 a démontré le fort travail des marques sur |'aspect digital, le télétravail, la
réorganisation des bureaux de demain pour garantir la bonne réalisation des missions chez les clients
d’Alan Allman Associates.

Conseil en Industrie :

Le conseil en industrie représente 7% du chiffre d’affaires réalisé en 2019 et 5% au premier semestre
2020. Les marques intervenant dans ce secteur ont des compétences en Achat et Supplychain,
Relocalisation, réduction de codts, Pilotage de projet, Expert matériaux et process...

Stratégie et objectifs

La croissance constatée sur I'exercice 2020 témoigne de la pertinence du positionnement et de la
stratégie du Groupe, qui entend continuer a se développer fortement sur ses 3 poles d’expertises et
sur les zones géographiques d’ores et déja couvertes.

Les objectifs du Groupe visent a poursuivre la mise en ceuvre de synergies entre les différentes sociétés
du Groupe qui offrent des expertises et des services complémentaires.

Le Groupe souhaite poursuivre sa politique de croissance externe et identifie régulierement des
opportunités. Néanmoins, le rythme des opérations de croissance externe pourrait étre ralenti du fait
de la pandémie actuelle.

Jusqu’a présent le Groupe a financé son développement par fonds propres et par emprunt bancaire.

L’acces au marché réglementé via I'opération d’Apport objet du présent Document permet au Groupe
d’envisager des opérations d’appel au marché a court - moyen terme pour financer son
développement. Il est a ce titre indiqué que plusieurs investisseurs et partenaires ont déja marqué un
intérét fort a entrer au capital de Alan Allman Associates.

De méme dans le cadre de la conclusion d’opérations de croissance externe, afin d’intégrer des
sociétés de conseil pourraient étre payées en tout ou partie en titres Alan Allman Associates, afin
d’intéresser et d’'impliquer les cédants de ces sociétés.

A la date du présent Document la société n’a pas arrété de politique de distribution de dividende a
court — moyen terme.
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6.3.2

d’activités et marchés géographiques

Chiffre d’affaires consolidé (statutaire) par zones géographiques

Montant du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices par branches

Alan Allman
Associates 2020-06 2020 estimé
. 2017 2018 2019 réalisé "
International — Non audité non audité
IFRS (euros)
Chiffre
d'affaires 58 969 993 75619472 111791 840 70971718 139 204 020
consolidé
France 48 289 682 59686 175 69 608 645 37383712 72997 238
% 82% 79% 62% 53% 52%
Benelux 10407 429 15 803 595 23143915 10228 571 19914 354
% 18% 21% 21% 14% 14%
Canada 0 0 18952 195 23 307 699 46 189 322
% 0% 0% 17% 33% 33%
Asie 272 882 129702 87 085 51736 103 106
% 0% 0% 0% 0% 0%
Chiffre d’affaires consolidé (statutaire) par branches d’activités
CONSO Alan
Allman 2020-06 2020 estimé
. 2017 2018 2019 réalisé s
Associates . non audité
non audité
IFRS (euros)
Chiffre
d'affaires 58 969 993 75 619 472 111 791 841 70971718 139 204 020
consolidé
Conseil en 11690884| 30365755| 44824356| 22772586| 45945 204
stratégie
% 20% 40% 40% 32% 33%
Conseil en
technologie 33727920 34128 254 58 729 582 44 926 556 87 467 965
(Im)
% 57% 45% 53% 63% 63%
Conseil en 13551189 11125463 8237 903 3272576 5 790 851
industrie
% 23% 15% 7% 5% 4%
6.3.3  Evolution des effectifs de Alan Allman Associates International et de son groupe au cours des

trois derniers exercices

Effectif Alan Allman Associates International

Alan Allman Associates | ;) , 2018 2019 30/06/2020 | 31/12/2020
International

ETP moyens 693 902 1198 1574 1575

Evolution n.a. 30% 33% 31% 0%
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En 2019, I'écosysteme Alan Allman Associates integre de nouveaux collaborateurs en lien avec les
acquisitions des marques Victrix, Noverka et Noxent au Canada et BeMore en région Provence-Alpes-

Cote d’Azur.

Les ETP évoluent de + 30% entre 2017 et 2018 et de + 33% entre 2018 et 2019. En ce qui concerne les

acquisitions de I'année 2019, les ETP viennent renforcer le pole « conseil High Tech ».

Malgré le contexte le Groupe a renforcé sa position en finance de marchés avec I'acquisition d’Opus
Finance qui vient consolider la marque AiYo.

Au Canada, EC Solutions participe a I'implémentation d’'un ERP (EPICOR). Cette offre nouvelle est

prometteuse pour I’'ensemble des cabinets de I'Ecosystéme et de ses clients.

Ces deux sociétés réalisent un chiffre d’affaires d’environ 6,5 M EUR en rythme annuel.

Données caractéristiques sur I'activité des filiales ou sous-filiales significatives

AL
AmeTigque

A,
Ame Du Nord

¥ 1005

o 16 Marques o
Vet Mot AF Acgain, GB Oues; Comm AR i Do 1 Margue
h'me.'#:::. EC Acadany, Hl:{!.r_‘.f..-’\_.-’.u'kc Partner, e =, -5.'.\- I'":"; .f.r:':n:'mc AAA Ao
Coluitinrg Alther, Accele, .d._-,rn -.'.||-|._.; Finanee, : HE Paitrers
Szﬂ'érnbl_,'l, AcFm
Données caractéristiques sur I’activité des filiales ou sous-filiales significatives
iy Chiffre d’affaires Résultat apres
Part >109 n Part >109
Société 2019 art >10% impéts (2019) art >10%
Aiyo 6 586 671 5,89% 902 377 23,7%
Althéa 19117 843 17,10% 638 231 16,7%
1 0,
Dynafln' 8 488 206 7,59% 512 543 13.4%
Consulting
AAA Amérique 18 952 195 16,95% 478 521 12,6%
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Siderlog 12 582 288 11,26% 441722 11,6%
Total Alan Allman
Associates 111 791 840 100% 3 810 855 100%
International

Aiyo

Aiyo est un cabinet spécialisé dans le secteur bancaire qui accompagne ses clients dans leurs projets
de transformations stratégiques, technologiques et dans le traitement de leurs opérations. Une équipe
d’experts a forte valeur ajoutée contribuant aux bons résultats du cabinet. Prés d’un quart du résultat
aprées impot d’Alan Allman Associates International est réalisé par Aiyo. La marque Aiyo est détenue
par la holding Alan Allman Associates France (AAA France).

Althéa

Althéa est un cabinet de conseil spécialisé dans I'accompagnement des fonctions transverses de
I’entreprise, de la définition de leur stratégie jusqu’a sa déclinaison opérationnelle. En termes de
chiffre d’affaires, Althéa est le plus important cabinet francais de I’écosystéme avec 19 millions d’euros
réalisés sur I'année 2019 et environ 140 ETP. Sa contribution au résultat aprés impdts est significative
(16.7% en 2019). La marque Althéa est détenue par la holding Alan Allman Associates France (AAA
France).

Dynafin Consulting

DynaFin Consulting propose a ses clients des solutions pragmatiques et flexibles dans le secteur des
services financiers. La valeur ajoutée du cabinet repose sur une combinaison expertise financiere
reconnue, un focus sur les aspects humains de I'entreprise (gestion des talents) et la gestion de projet
(gestion du changement). DynaFin consulting a élargi sa spécialisation dans les Securities Services, pour
lesquels il est devenu la référence belge sur un marché tres concurrentiel et vers d'autres domaines
de la Finance en offrant les mémes services de haute qualité en Crédits, Assurances & Paiements. La
marque DynaFin consulting représente 13,4 % du résultat aprés impot d’Alan Allman Associates
International et est détenue par la holding Alan Allman Associates Belgium (AAA Belgium).

Alan Allman Associates Amérique (AAA Amérique)

La holding AAA Amérique a été créée I'année derniére concomitamment aux acquisitions canadiennes.
Elle est composée des marques Victrix, Noverka, Noxent et Aiyo Group USA.

Les marques Victrix, Noverka et Noxent évolue dans la mise en ceuvre de solutions en matiere de
productivité d’entreprise leur permettant d’accroitre leur performance dans un contexte de
transformation numeérique. La plus grosse acquisition de I'écosystéme depuis sa création avec un
chiffre d’affaires 2019 (pour ces trois entités) de 90 millions de dollars canadiens.

Aiyo Group USA est une entité juridique de la marque Aiyo créée dans le but d’'un développement
prochain en Amérique du Nord.

Siderlog conseil

Siderlog conseil est un cabinet d’experts spécialisés en informatique AMOA, AMOE décisionnel, Big
Data, digitalisation et management des Systemes d’Information a Paris, Nantes, Lyon et Niort. Avec 14
millions d’euros de chiffres d’affaires en 2019, elle contribue a plus de 10 % du résultat apres impot
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d’Alan Allan Associates International. La marque Siderlog conseil est détenue par la holding Alan
Allman Associates France (AAA France).

6.3.4 Litige ou faits exceptionnels

Une filiale en France a fait I'objet d’un contrdle fiscal sur I'exercice 2016 portant sur le crédit d’'impot
recherche des exercices 2010 a 2014.

L'administration fiscale conteste une partie significative des sommes percues par la société. Les
sommes réclamées par I'administration au titre du redressement d’imp6t s’élevent a un montant total
de 1 249 K EUR. La société a contesté en février 2017 I'intégralité du redressement fiscal. Pour se faire,
elle a eu recours aux services de conseils, et notamment le cabinet FINICIATIVAS spécialisé en R&D qui
a accompagné la filiale lors de I'estimation de I'éligibilité des dépenses rejetées par I'administration
fiscale au titre du crédit d'impo6t recherche.

Une provision de 400 K EUR a été enregistrée dans les états financiers au 31 décembre 2017 et
maintenue au 31 décembre 2019 en I'absence d’évolution au cours de |'exercice.

Pour une autre filiale, le contréle fiscal portant sur les exercices 2015 et 2016 ( soit avant I'acquisition
de ladite filiale par le Groupe) sur le crédit d'imp6t recherche est toujours en cours. L’administration
fiscale conteste une partie significative des sommes percgues par la société. Les sommes réclamées par
I"administration au titre du redressement d’'impd6t s’élevent a un montant total de 3 552 K EUR.
Néanmoins, une partie de cette somme est couverte par les déficits fiscaux pour un montant de 2 326
K€ et par le montant de la garantie de passif de 500K€ conclue dans le cadre de I'acquisition de la
filiale. La société conteste, a I'aide de ses conseils, le bien fondé du redressement, c’est pourquoi
aucune provision n’est constatée dans les comptes

A la date du présent document, le Groupe est parti a une vingtaine de contentieux prud’homaux (sur
1500 collaborateurs). Une provision globale a été constituée de 251 K€ (au 31 décembre 2020) et
régulierement réévaluée ou ajustée suivant I'avancée de ces litiges. Ces 251 K€ représentent en
moyenne 6 mois de rémunération de chaque contrat litigieux. lls sont considérés comme non
significatifs.

A la date du présent Document, le Groupe Alan Allman Associates International déclare qu’il n’existe
pas de procédure gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage, y compris toute procédure dont il a
connaissance, en suspens ou dont il est menacé, susceptible d’avoir ou ayant eu au cours des 12
derniers mois des effets significatifs sur la situation financiere ou la rentabilité du Groupe.

6.3.5 Principaux risques et incertitudes

La Société a procédé a une revue des risques qui pourraient avoir un effet défavorable significatif sur
le Groupe, son activité, sa situation financiére, ses résultats, ses perspectives ou sur sa capacité a
réaliser ses objectifs. Elle considere qu’a la date du présent Document, il n’existe pas d’autres risques
significatifs connus hormis ceux présentés dans le présent chapitre.

L'attention des investisseurs est toutefois attirée sur le fait que la liste des risques et incertitudes
décrits ci-dessous n’est pas exhaustive. D’autres risques ou incertitudes inconnus ou dont la réalisation
n’est pas considérée, a la date du présent Document, comme susceptible d’avoir un effet défavorable
significatif sur le Groupe, son activité, sa situation financiere, ses résultats ou ses perspectives, peuvent

126



exister ou devenir des facteurs importants susceptibles d’avoir un effet défavorable significatif sur le
Groupe, son activité, sa situation financiére, ses résultats, son développement ou ses perspectives.

Dans chaque section ci-dessous, les facteurs de risques sont présentés par ordre d’importance
décroissante selon I'appréciation de la Société a la date du présent Document. La survenance de faits
nouveaux, soit internes a la Société, soit externes, est donc susceptible de modifier cet ordre
d’'importance dans le futur.

6.3.5.1 Risques liés a I'activité

Risque lié aux croissances externes

L’écosystéeme Intégre de nouveaux cabinets chaque année en France et a I'étranger depuis plus de 10
ans. La durée d’intégration d’un cabinet dépend de plusieurs facteurs comme sa taille, la zone
géographique, la restructuration a mettre en place. Il y a un éventuel risque de destruction de valeur
que I"écosystéme anticipe pour accompagner le cabinet dans cette phase de transition. Le but étant
de lui donner tous les outils disponibles et nécessaires des le lendemain de I'acquisition pour que le
cabinet soit le plus vite possible opérationnel.

Risque COVID-19

Avant de présenter les risques auxquels Alan Allman Associates International fait face, il est important
de rappeler le contexte de crise sanitaire mondiale qui touche I'ensemble des secteurs d’activité. Au
lendemain des annonces gouvernementales en France et a |'international, la direction du groupe a
réunit son état-major pour établir un plan d’urgence, assurer la sécurité de ses salariés et continuer de
fournir ses services auprées de I'ensemble des clients de I'écosysteme.

Alan Allman Associates a mis en place les mesures de prévention imposées par les gouvernements
pour que les salariés puissent assurer leurs missions sans se mettre en danger.

Pour se faire, la direction de I'écosysteme privilégie :

= Le travail a distance pour les salariés dont le temps de transport en commun est important ;

= Mise en quatorzaine des employés a risque ;

= Un service de nettoyage et de désinfection des locaux ;

=  Port du masque obligatoire dans les parties communes ;

= Les salles de réunion sont accessibles avec le port du masque et le respect des distanciations
sociales ;

= Les événements extérieurs type séminaire sont reportés ;

= Une campagne de prévention des risques diffusée aupres des salariés ;

= Déplacements professionnels encadrés

Pour faire face ces différentes contraintes, I'écosysteme digitalise au maximum ses processus lui
permettant d’agir de maniere efficace, en toute circonstance et sur I'ensemble de ses sites en France
et a l'international.

Par mesure de précaution des le mois de mars 2020, un travail de gestion de trésorerie a été entrepris
a savoir reporter de 6 mois les échéances de paiement des emprunts bancaires et une demande de
PGE a été faite et obtenue pour un montant de 10,5 M£.
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Tous les covenants ont bien été respectés. Seules les maturités d’emprunts ont été prolongées de 6
mois.

A la date du présent document, la société n’a pas constaté d’impact significatif du contexte actuel
(COVID19) sur son activité et sa performance financiére .

L'impact Covid-19 porte essentiellement a ce jour sur le ralentissement du rythme des croissances
externes que pourraient mener le Groupe.

Risque client et dépendance client

Le risque client intervient lorsqu’un client de I'écosystéme ne souhaite pas renouveler les missions des
consultants. Il devient un risque a partir du moment ou ce client prend une place importante dans le
chiffre d’affaires de I'écosysteme.

Le portefeuille client de I'écosystéme se compose a la fin de I'année 2019 de plus de 600 références.
Au 31/12/2019, les 10 premiers clients d’Alan Allman Associates International représentaient 26%
contre 25% au 31/12/2018 ce qui indique une bonne maitrise de la dépendance client. La force de
I’écosystéme est de pouvoir interagir avec une multitude de secteurs d’activité (finance, énergie,
agroalimentaire, assurance, transport, santé ...) ce qui le rend résilient face a la crise actuelle.

Au 31/12/2020, les chiffres ne sont pas encore arrétés. En revanche, Alan Allman Associates estime
que le Top 10 Clients ne devrait pas varier par rapport a I'année 2019.

La crise COVID-19 a permis de démontrer la résilience d’Alan Allman Associates et sa non-dépendance
client.

Toutefois I'activité a été impactée pour les clients des secteurs industriels, de I'hotellerie et culturels.
Ces activités inférieures a 10% de I'activité de I'Ecosysteme en limitent la portée.

Risque lié aux ressources humaines

Dans les métiers du conseil, la ressource humaine est primordiale pour assurer la pérennité du modele.
Au vu du nombre d’interlocuteurs sur le marché, la concurrence devient de plus en plus forte et par
conséquent, il est difficile de conserver les consultants. L'écosysteme cherche constamment a
améliorer son attractivité pour que les salariés se sentent bien et construisent un vrai plan de carriére :

= Mise en place d’Alan Allman Associates Academy, cabinet de conseil en formation et gestion
de carrieres (cours en présentiel, formation e-learning, partenariat avec les plus grandes
universités : Harvard, Berkeley, Sorbonne, MIT)

= Création d’un livre du consultant en conformité avec la réglementation sur la formation
professionnelle permettant de suivre I’évolution du consultant et de valider les acquis
professionnels.

= Formations certifiantes et dipldmantes

= Enseignement dans plusieurs langues

= Perspectives d’évolution dans un environnement international

= Locaux attractifs
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Alan Allman Associates International déploie des moyens importants pour que chaque salarié éprouve
du plaisir au travail dans un environnement stimulant. Néanmoins, a ce jour, le Groupe n’a pas mis en
place pour ses collaborateurs clés, de mesures de rétention ou d’incitation permettant de les retenir.

Le Groupe prévoit de réaliser a court — moyen terme une opération spécialement réservée aux
managers de Alan Allman Associates, afin de les intéresser financierement a la croissance future du
Groupe.

6.3.5.2  Risques financiers

Risque de change

Le Groupe est exposé au risque de change dans la mesure ou il existe une différence entre la monnaie
dans laquelle sont libellés les ventes, les achats, les créances, et les emprunts et la monnaie
fonctionnelle de chaque entité du Groupe.

Les monnaies fonctionnelles des entités du Groupe sont principalement I'euro (EUR) et le dollar
canadien (CAD) et les transactions sont conclus dans ces mémes devises.

La part de chiffre d’affaires réalisé au Canada s’éleve a 33% en 2020.

Le Groupe n’a pas mis en place de politique de couverture de change visant a couvrir les risques liés
aux ventes de prestations en devises et aux avances de comptes courants intragroupe libellées en
devises.

La synthése des positions nettes en devises étrangéres du Groupe au 30 juin 2020 est la suivante :

au 30/06/2020 CAD
Actif (a) 43 627 519 CAD
Passif(b) 27 580 974 CAD
Engagements en devises (c) - CAD
Position nette en devises avant couverture (d) = (a) - (b) +/- (c) 16 046 545 CAD
Instruments financiers de couverture néant
Position nette apres couverture (f) = (d) - (e) 16 046 545 CAD
Taux de conversion au 30/06/2020 0,652571
Position nette en euros 10471510€
Hausse 1% taux de conversion au 30/06/2020 0,65910
Position nette en euros 10576225 €
Baisse de 1% taux de conversion au 30/06/2020 0,64605
Position nette en euros 10366 795 €

a) Total actif

b) Total passif hors capitaux propres
au 30/06/2020 CAD

Résultat avant impots

2426905 CAD

Engagements en devises (c)

- CAD
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Position nette en devises avant couverture (d) = (a) - (b) +/- (c) 2426 905 CAD
Instruments financiers de couverture néant
Position nette apres couverture (f) = (d) - (e) 2426 905 CAD
Taux de conversion au 30/06/2020 (taux moyen) 0,665203
Position nette en euros 1614385€
Hausse 1% taux de conversion au 30/06/2020 0,67186
Position nette en euros 1630529€
Baisse de 1% taux de conversion au 30/06/2020 0,65855
Position nette en euros 1598241€

La sensibilité au risque de change sur le résultat et les capitaux propres du Groupe est présentée dans
le tableau suivant :

30/06/2020 .
Impact sur les capitaux propres avant
En€ Impact sur le résultat avant impots impots
Hausse de 1% Baisse de 1% Hausse de 1% Baisse de 1%
CAD 16 144 -16 144 104 715 -104 715

Risque de crédit

Le risque de crédit correspond au risque qu’une contrepartie ne respecte pas ses obligations
contractuelles et que ce manquement entraine une perte financiere pour le Groupe.

La clientéle de Alan Allman Associates International étant tres majoritairement constituée de grands
comptes, le risque de défaut de réglement ou de défaillance client est limité.

Le Groupe assure un suivi régulier du poste clients et des moyens mis en ceuvre pour assurer le
recouvrement des créances clients. Par ailleurs, le Groupe a recours a un organisme d’affacturage dont
le département risque crédit réalise une analyse de la contrepartie.

Au 30 juin 2020, les créances clients dépréciées représentaient 324K€ soit moins de 1% des créances
clients brutes.

Dans le contexte de la crise sanitaire Covid-19, des mesures de renforcement du recouvrement des
créances clients ont été déployées.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité est le risque qu’une entité éprouve des difficultés a honorer des engagements
liés a des passifs financiers. Le Groupe est exposé a ce risque principalement en ce qui a trait a
I’emprunt bancaire, aux créditeurs et charges a payer, a la dette non courante, au solde du prix de
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vente et aux obligations locatives. Le Groupe gere le risque de liquidité en conservant des réserves
adéquates et en suivant de pres les flux de trésorerie projetés.

De plus, le recours a I'affacturage sur les filiales et les conventions de ligne de trésorerie a court terme
permettent de disposer d’'un montant de liquidité immédiatement disponible et limite de ce fait le
risque de liquidités.

Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation permettent de générer une tranche des liquidités
dont le Groupe a besoin pour exercer ses activités.

Au 30 juin 2020, le Groupe dispose d’une trésorerie brute de 18,5 M£. Le groupe a recours au service
d’un factor. Au 30 juin 2020, le solde des créances transmises au factor et non encore réglées par les
clients s’éleve a 14 M€.

La dette bancaire s’établit au 30 juin 2020 a 51,3 M€ et le groupe dispose de lignes de découverts
bancaires non-utilisées pour 10M£.

Les échéances de la dette bancaire sont présentées ci-dessous :

Echéancier 30 juin Moins d’1 2 ans 3ans 4 ans 5 ans et
2020 an plus

En euros

Emprunts et dettes 51 345679 9403 522 9187913 8695 835 7991471 16 066 938

financieres

Ainsi, au 30 juin 2020, la position d’endettement net s’éleve a 32,8 millions d’euros.

A la date du présent Document, le Groupe Alan Allman Associates International a procédé a une revue
spécifique de son risque de liquidité et considere étre en mesure de faire face a ses échéances a venir
au cours des douze prochains mois.

Risque de taux d’intérét

Le Groupe finance ses opérations grace a ses fonds propres et au recours a I'endettement.
Sur un total de 51,3 M€ de dettes bancaires, seuls 11,9 M€ sont a taux variable.

Afin de faire face a son exposition au risque de fluctuation des taux d’intérét sur ces emprunts a taux
variable, le Groupe a mis en place des instruments de couverture de taux (swaps de taux d’intérét)
pour un encours de 8,5 M€,

Ainsi, le Groupe est en risque sur un montant résiduel de 3 M€. Le Groupe considére que toute
évolution de +/- 1% des taux d’intéréts aurait une incidence estimée de 33 K€ sur les charges et
produits financiers de I'exercice.

6.3.5.3  Risques liés aux systemes informatiques et a la protection des données

Risque lié aux systémes informatiques

L’environnement digital nécessite d’agir avec prudence quant a la diffusion d’informations. Les cybers
attaques sont quotidiennes et le piratage peut avoir des conséquences importantes sur I'activité des
cabinets de I'écosysteme.
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Pour contrer ce risque, une direction des systémes d’informations est présente au siege social d’Alan
Allman Associates et agit tous les jours contre les cybers attaques.

La direction générale d’Alan Allman Associates souhaite que les risques de sécurité de I'information
soient gérés de maniere continue.

Une analyse des risques a été réalisée en 2018 selon la méthode EBIOS (Expression des Besoins et
Identification des Objectifs de Sécurité), méthodologie qui est maintenue par I’ANSSI (Agence
Nationale de la Sécurité des Systemes d’Information). Cette analyse de risques qui n’a pas révélé
d’incident, a donné lieu d’une part a la mise a jour de la Politique de Sécurité du Systéme d’Information
(PSSI), et d’autre part a I'élaboration d’une matrice des risques potentiels avec un plan d’actions
d’évolution des mesures de sécurité a mettre en ceuvre pour couvrir les risques. Cette mission a été
conduite par la Direction des Systémes Informatiques du Groupe (DSI) et par les filiales spécialisées
COMITEM (France) et VICTRIX (Canada). Au jour du présent Document, le Groupe estime que plus de
90% des sujets ont été traités.

Le Groupe été confronté a des tentatives de phishing qui n’ont jamais abouties grace aux systémes de
sécurité (antivirus, spams, firewall ...) mis en place par le Groupe.

Risque lié a la protection des données :

Alan Allman Associates International étant présent dans 7 pays doit faire face aux différentes
réglementations conformément a la protection des données. Le nouveau reglement européen sur la
protection des données personnelles est entré en application le 25 mai 2018. Les dispositions du
réglement RGPD sont appliquées en intégralité sur 'ensemble des données qui sont traitées par le
Groupe, sans exception.

Les données collectées sont nécessaires a la bonne exécution des prestations.

Toutes les données a caractere personnel ainsi recueillies par I'’écosysteme sont issues d’une
communication et d’un enregistrement volontaires de la part des propriétaires des données confiées,
permettant de définir des relations contractuelles et professionnelles au meilleur des intéréts
communs.

Les informations communiquées a Alan Allman Associates International sont destinées aux personnels
habilités de la société, a des fins de gestion administrative et commerciale.

Le Groupe ne collecte ni ne stocke aucune donnée personnelle sensible (origines raciales ou ethniques,
opinions politiques, philosophiques ou religieuses, appartenance syndicale, orientation sexuelle,
données de santé) et n’établit aucun traitement automatique sur les données qui permettrait de faire
une déduction, une estimation, méme fausse, sur ce type d’informations.

Les données a caractere personnel ne seront pas conservées au-dela de la durée nécessaire aux
finalités du traitement concerné ; cette durée pouvant varier d’un traitement a un autre et d’une
mission a une autre.

Les données sont traitées uniquement au sein de I’'Union européenne.
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6.3.6  Sources de financement de Alan Allman Associates International au cours des trois derniers
exercices

Au cours des trois derniers exercices, dans le cadre du financement de sa croissance, le groupe Alan
Allman Associates a procédé aux financements suivants pour financer pour partie ses acquisitions :

- 2018:12.4 M EUR (ALTHEA (FR) et JARCHITECTS (BE)) ;
- 2019:19.5 M EUR (BEMORE (FR) ; VICTRIX, NOXENT et NOVERKA (CAN)) ;
- 2020 (hors PGE) : 2.5 M EUR (OPUS FINANCE (FR)).

Dans une optique de sécurisation de la trésorerie liée a la crise sanitaire mondiale et compte tenu des
d’incertitudes de marchés, le Groupe Alan Allman Associates a contracté des préts garantis par |'Etat
(PGE) pour un montant de 11 M EUR.
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6.4 Renseignements financiers de Alan Allman Associates International
6.4.1 Comptes consolidés 2017, 2018 et 2019 et rapports des auditeurs (réviseurs)

6.4.1.1 Etats financiers consolidés établis en normes IFRS incluant le rapport des auditeurs (réviseurs)
pour 'exercice clos les 31 décembre 2017

Alan Allman Associates International
Société a responsabilité limitée

Etats financiers consolidés
pour I'exercice se cléturant le 31 décembre 2017

Adresse: 11, Boulevard Prince Henri
L - 1724 Luxembourg

R.C.S. Luxembourg : B174.432

RAPPORT CONSOLIDE DE GESTION

Le Conseil d’Administration du groupe Alan Allman Associates International S. a r.l. a 'honneur de
présenter le rapport consolidé de gestion pour I'exercice clos le 31/12/2017.

I/ ACTIVITE CONSOLIDEE DU GROUPE ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL

Au cours de 'exercice clos le 31/12/2017, le Groupe a poursuivi ses activités d’investissement dans des
sociétés spécialisées dans le conseil en Ingénierie et en Technologies, qui accompagnent leurs clients
dans leur stratégie de développement dans les domaines de I'innovation, de la maitrise de la qualité,
la gestion des risques et des systemes d’information.

A/ LES DONNEES CHIFFREES

Le chiffre d'affaires consolidé du Groupe s’éleve au 31/12/2017 a 58 970 K€ contre 52 786 K€ au
31/12/2016, soit une hausse de 11,72%.

- LES RESULTATS CONSOLIDES (en K€)

(Exercice courant) | (Exercice Variation

précédent)
Résultat d’exploitation 4370 3748 +16,60%
Eléments financiers - 300 - 283 + 6,01%
Impots sur le résultat - 1689 - 1189 +42,05%
Résultat net 3002 2110 +42,27%
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- COMMENTAIRES SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

e Le montant des écarts d’acquisition s’éléve a 24 632 K€ contre un montant de 18 961 K€ au
31/12/2016;

e La part du Groupe dans le résultat est bénéficiaire de 2 857 K€ contre un bénéfice de 1 907 K€ au
titre de 'exercice précédent.

- CAPITAUX PROPRES
Les capitaux propres consolidés du Groupe s’élévent a 15 665 K€ au 31/12/2017 contre 11 962 K€ au
titre de I'exercice précédent.

-  ENDETTEMENT
L'endettement a long et moyen terme du Groupe s'éléve au 31/12/2017 a 9 392 K€ contre 6 777 K€ au
titre de I'exercice précédent.

- TRESORERIE
Au 31/12/2017, la trésorerie disponible s’éleve a 7 290 K€ contre 4 925 K€ au titre de I'exercice
précédent.

- EFFECTIFS

Les effectifs du Groupe en 2017 s'élevaient en moyenne a 613 personnes contre 541 lors de |'exercice
précédent.

B/ PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITUDES

L'activité du Groupe peut étre affectée par:

. Des risques de crédit :
Les risques de crédit proviennent de la vente de services a des entreprises de tous secteurs.
Ces risques sont controlés et suivis par des politiques spécifiques mises en place afin de s’assurer que
les ventes aux clients sont effectuées dans des limites de crédit appropriées.

. Des risques de liquidité
Le recours a I'affacturage sur les filiales et les conventions de ligne de trésorerie court terme permet
de disposer d’un montant de liquidité immédiatement disponible et limite de ce fait le risque de
liquidité.

. Des risques de taux

L'endettement du Groupe étant majoritairement composé d’emprunts a taux fixe, celui-ci n’est pas
exposé a des risques liés a une hausse des taux d’intéréts.

C/ RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Les dépenses consolidées de recherche et développement engagées par le Groupe ne sont pas
significatives et ne sont pas inscrites a I'actif du bilan.

11/ EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D’AVENIR
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Conformément a son objet social, le Groupe compte réaliser plusieurs acquisitions au cours de
|'exercice 2018. Le Groupe poursuivra donc sa politique de constitution de groupe, de développement
a l'international ainsi que de restructuration.

1ll/ EVENEMENTS SIGNIFICATIFS DE L’EXERCICE

ACQUISTION - ENTREE

Alan Allman Associates International a fait I'acquisition de la société Dynafin via la création d’'une
holding de reprise Alan Allman Associates Belgium en date du 04/07/2017. Le chiffre d’affaires
consolidé dans les états financiers d’Alan Allman Associates International pour la période du
04/07/2017 au 31/12/2017, aprés acquisition, s’éléve a 4 615 168 € et dégage un bénéfice de 297 060
€.

IV/ EVENEMENTS IMPORTANTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE

La holding frangaise a engagé une procédure visant a contester le prix d’acquisition du solde des parts
demandé par un minoritaire d’une de ses filiales, versé en 2017 pour partie et le solde en 2018. L’acte
de cession des parts a été signé sur |'exercice 2018, le prix étant contesté et I'appel en cours, les
sommes ont été versées sur un compte séquestre.
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CLERC®

Aux Associdsde ‘

Alan Allman Associates International 8.a r.l.
Société & responsabiiit limitée

11, Boulevard Prince Henri

L-1724 Luxembourg

RAPPORT DU REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE

Rapport sur I'audit des états financiers consolidés
Opinion

Nous avons effectsé  DUsudit des émats  fnanciers  consolidés de  la  Soviéte
Alan Allman  Associates Intemational SAxnl et des ses filiales (le «Groupe ») comprenant le
bilan consolidé au 3! décembre 2017, ainsi que le compte de résultar consolidé, le tableau des
variations de capitaus propres et le tabieau des flux de trésorerie conselidé pour exercics clos &
cette date, et les notes aux €tats financicrs.consolides, incluant un résumé des principales méthodes

complabies.

A notre avis, les éats financices consofidés ¢i-joints donnent une image fidele de la situadion
financiére consolidée du Groupe au 3] décembre 2017, 2insi que de sa performance financiere
consolidée et de ses fux de trdsorerie consolidés pour {excercice ¢los & cette date, conformément
‘aux: Normes Internationales d'Information Financiére (IFRS) telles ‘gu’adoptées par I'Union
Burepéenne, '

Fondement de 'opinion

‘Nous avons effectué notre awdit en conformite avee Ja loi du 23 juillet 2016 relative 4 la prefession
de Tapdit (a loi du 23 juiller 2016} et fes normes internationales daudit (18A) telles qu'adoptécs
pour le Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur Financier {CSSF). Les
responsabilités qui nous incombent en verta de ces loi ¢t normes sont plus amplement décrites dans
la section « Responsabilids du Réviseur d'Entreprises Agréé powr l'audit des ctats fingnciers
consolidés » du présent rapport. Nous sommes également indépendants du Groupe conformément
aw ¢ode de déontologie des professionnels comptables du conseil des normes internationales de
déentologie compiadle {ie Code de I'IESBA) tel qu'adopté pour Je Luxembourg par Ia CSSF ains)
qu’sux régles de déontologie qui s appliquent & I'audit des états financiers consolidés ef nous nous
sommes acquittés des autres responsabilités qui nous incombent selon ecs régles.

Nous estimons que- les éléments probants que nous avons recugillis sont suffisants ct appropriés
pour fonder natre epinion d'audit.

GC-{LERGSA,
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Autres informations

La re<ponsabxiuc des avires infarmations incombe au Consei] de Gérance. Les autres informations
s¢ compasent des: informations présentées dans le rapport de gestion consolilé mais ne
compreanetit pas les ¢tats financiers consolidés et notre rapport de Réviseur &’ Entreprises Agreé sur
<¢es Stats financiers consolidés.

“Notre opinion sur les ¢tats financiers consolidés we s'éend pas aux auires nformations ¢t nous
' exprimans sucune forme d assurance sur.ces. mformations,

En ce qui concerne notre audit des Hats financieys consofidés, netre responsabilité consiste 2 lire les
auires informations et ce faisant, 4 apprécier 571l existe une incohérence ngf cative entre celles-ci
et les états financlers conselidés ou la connaissance que noVs avons acquise au cours de 'audit, ou
eacore si les aitres informations semblent sutrement comporter une anomalie sigaificative. Si.4 la
jumicre des Uavaux que nous avons effectués, nous concluons & la présence d'une anomalie
s:gmncatrvc danis les autres informations; nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n'avons rien
& signaler & cet égard,

Responsabilités du Conscil de Gérance pour les états financiers consolidés

Le Conseil de Gérance st responsabie de I'éiablissement et de la présentation fidéle des @ats
financiers consolidés conformément aux TFRS teles qu'adopiées pat 'Union Eumpéczmc ainsi que
du contrble interne qu'il considére comme nécessaire pour permettre *éablissement d*états
financiérs consolidés ne comportant pas d'anomalies significatives. que celles-ci proviennent de
frandes au résultent & erreurs.

Lor\ de 1'établissement des éats financiers consolidés, ¢est au Consetl de Giérance qu'il incombe
évaluer la- up&mte du Groupe a poursuivre son expioiiation, de commumqucr le cas échéany, les
qu.,suons relatives a ja continuité &'expleitation et ¢"appliquer le principe comptable de conginuité
d* explonanon, sauf si le Conseil de Gérance 2 Uintention de Tiguider le Groupe ou de cesser son
~ activité ou st aucune autre solution réaliste ne s offre 2 lui,

Responsabilités du Réviseur d'Entreprises Agréé pour Paudit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d abtenir 1'assuranceé raisonnable que les éats financiers consolidés pris dans
lenr ensemble ne comportent pas d° anomalies significatives, gue celles-ci proviennent de fraudes ou
résultént Eereurs, ef de déliveer un rapport du Révisewr d*Entreprises Agrée coritenant noire
opmmn I assurance raisonnable correspond & un nivean élevd d'asswrance, qui ne garantit toutefois
pas qu'un sudit séalisé conforniément a fa loi du 23 juilier 2016 etaux 1SA telies qu “adoptées pour
l¢ Luxembourg par la CSSF permietira wu;oms de détecter wute anomalie significative qui pourrait
exister. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou resulter d'erreurs et effes sont considérées
comime significatives lorsgu’il est raisonnable de sattendre & ce que, individuelement ou
collectivement, ciles puissent influer sur les dwss:ons économiques que les utilisateurs des états
financiers consolidés prennent ¢n se fondant sur ceus-cl.



CLERC®

Dans: Je cadre d’un audit réalisé conformément a la loi du 23 juiller 2016 et aux ISA telles
qu'adoptées pour fe luxembuurg par la CSSF, nous exer¢ons notre Jugemeat professionnei et
faisuns preuve d'esprit critigue tout au long de cet audit, En cutee -

Nous identifions et ¢valuons les risques ‘que fes Haws financiers conasolidés comporient des
anomalics significatives, gue celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs,
concevons el mettons en @uvre des procédures daudit en réponse 2 ces ISQUES, et TEUnissons
des elements probants sufisants et appropriés paur fonder notre opinion. Le visque de non-
détection d‘une anomalic significative résultant d'une fraude est plus élevé que celui @ une
anomalie significative résultaat d'use erreur, car la fraude peut impliquer la coltusion, la
falsification. les owmissions volontaires, les fausses. déclarations ou le contournement du
contrdle inteme ;

Nous acquérons une compréhension des éléments du contrdie intesne pertinents pour T° audu
afin de concevoir des procédures d'zudit approprides aux circonstances ¢t non dans le but
d'exprimer une opinion sur I'efficacité du contrble interne du Groupe &

Nous apprécions le carsctére approprié des méthodes complables vetenues et te caractéce
raisonnable des estimations coniptables faites par le Conseil de Gérance, de méme que les
informations y afférentes foumies par ce dermier;

Nous tirons une coaclusion quant au caractére approprié de’ utilisation par le Conseil de
Gérance du principe comptable de continuité &' exploitatios ct, selon les éléments probants
obtenus, quani & U'existénce ou non d'une incertitude. 'itgmﬁcat.vc liée 2 des événements ou

situations susceptibles de jeter un doute important sur fa capacité du Groupe a poursuivre son

exploitation. Si nous concluons 3 1'existence d’urte incertitude signiticative, nous sommes
tenus d’attirer [ attention des lecteurs de notre rapport sur les informations foumies dans les
éats financiers consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas
adéQuatcs. d' t.xpnmcr une opinion modifice. Nos conclusions $appuient sur les ééments
probants chtenus jusqu'a la date de notre rapport. Cependant. des événements ou situations
futurs pourraient amener le Groupe a cesser son exploitation

Nous évaiuons la préseatation d'epsemble, la lforme et le contenu des érars financiess
consolidés, y compris les informations fournies dans Tes notes, el aporétions si les états
finencters consolidés repriésentent les opérations et événements sous-jscents d’une manidre
proprea aormcr une unage fidéle ;.

Nous cbtenons: des éléments probants suffisants appmpnéh concemant !'information
financiére des entitds ef activités du Groupe pour exprimer use opinion sur les états nnancnexe-
consolidés. Nous sommes responsables de la dxrecuonf de la sx.pervmon &l de la réatisation de
I"audit du Groupe, ¢t assumons ["entiére responsabilité de notre opinion & audit.



CLERC®

Nous communiquons aux n.s;)onsablw du gouvernement d enfreprise notamment étendue ot le
calendrier prévu des travaux d'audit et nos constatations importantes, ¥ compris toute déficience
importante du contrdle nterne que nous avrions relevée au cours de notre audit.

Rapport sur d autres obligations légales et reglemembes

Le rapport de gestion consolidé est en concordance avee les états financiers consolidés e1 a éué
érabli conformément aux exigences iégales applicables.

Berirange, 16 20 juillet 2018

C-CLERC S.4.
Cabinct de révision agréé.

\_SA (@‘- RS FeP =08

Monika Tasi
Réviseur d’Entreprises Agres



Immobilisations incorporelles
Ecarts acquisition
Immobilisations corporelles
Autres actifs financiers
Impots différés actifs

Autres actifs long terme

Total actifs non courants

Clients et autres débiteurs
Créances d'imp6ts

Autres actifs courants
VMP et autres placements
Disponibilités

Total actifs courants

TOTAL ACTIF

BILAN CONSOLIDE
AU 31 DECEMBRE 2017

Note (s)

6.1
6.2
6.3
6.4

6.5
6.6
6.6
6.7
6.7

31/12/2016 31/12/2017
EUR EUR

66 897 330398
18961 481 24 631876
897 120 1982761
599 082 627 895
761074 596 526
9311 8 546

21 294 965 28178 002
15134591 17 304 308
249 052 496 574
354 881 484 941
358 967 275150
4932704 7425799
21030195 25986 772
42 325 160 54 164 774
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Capital social

Autres réserves
Résultats accumulés
Résultat de I'exercice

Total Capitaux propres, part du groupe
Intéréts minoritaires

Total Intéréts minoritaires

Total capitaux propres

Emprunts et dettes financiéres
Engagement envers le personnel
Autres provisions

Impots différés passifs

Autres passifs long terme

Total passifs non courants

Emprunts et concours bancaires (Part a moins d'un an)

Fournisseurs et autres créditeurs
Dettes d'imp6t
Autres passifs courants

Total passifs courants

TOTAL PASSIF

Note (s) 31/12/2016 31/12/2017
EUR EUR

7.1 462 500 462 500
2104 905 2143 266

6452 323 8261094

1907 185 2 856 996

10926 913 13723 856

1035053 1941550

1035053 1941550

11961 965 15 665 406

7.2 6 776 646 9392391
7.4 830402 800 105
7.4 388 698 790983
2301 91794

14 056 13794

8012103 11 089 067

7.2 2316102 2996 490
7.5 19252678 23331018
291778 593 416

490 534 489 377

22 351092 27 410 301

42 325 160 54 164 774

142



COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE
POUR L'EXERCICE SE TERMINANT LE 31 DECEMBRE 2017

Chiffre d'affaires

Autres produits de I'activité

Achats consommés

Charges externes

Charges de personnel

Impots et taxes

Dotation aux amortissements

Dotation aux dépréciations et provisions
Autres produits et charges d'exploitation

Résultat opérationnel courant
Autres produits et charges opérationnels

Résultat opérationnel

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie

Co(t de I'endettement financier brut
Colit de I'endettement financier net
Autres produits et charges financiers
Résultat avant impot

Impot sur les bénéfices

Résultat net total

Autres éléments du résultat étendu
Pertes et gains actuariels

Impot sur les pertes et gains actuariels
Sous-total des éléments ne pouvant pas

faire I'objet d’un reclassement en résultat

Total des autres éléments du résultat étendu
Résultat étendu

Résultat net total attribuable :
Part du groupe
Part des minoritaires

Résultat étendu attribuable :
Part du groupe
Part des minoritaires

Note (s) 2016 2017
EUR EUR

8.1 52 786 019 58 969 993
108 521 139 601

-965 201 -524 237

-14 729 992 -17 142 653

8.2 -32470 185 -36 098 949
-813 363 -561 525

8.3 -220 283 -358 223
-6 000 -27 823

8.4 58 216 -26 305
3747732 4 369 879

-164 567 620 603

3583165 4 990 482

-48 612 -54 759

-274 045 -243 642

-322 657 -298 401

39015 -1685

3299 523 4 690 396

8.5 -1189 042 - 1688 609
2110481 3001 787

-11181 -66 304

3690 17 902

-7 491 -48 402

2102 990 2953 385

1907 185 2 856 996

203 296 144 791

1900 416 2809 788

202 574 143 597
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES
POUR L'EXERCICE SE TERMINANT LE 31 DECEMBRE 2017

Résultat net total consolidé

Ajustements :
Elim. des amortissements et provisions
Elim. des résultats de cession et

des pertes et profits de dilution
Elim. des produits de dividendes

Capacité d'autofinancement apreés colt
de I'endettement financier net et impo6t

Elim. de la charge (produit) d'imp6t
Elim. du colt de I'endettement financier net

Capacité d'autofinancement avant cot
de I'endettement financier net et imp6t

Incidence de la variation des créances clients
Incidence de la variation des dettes fournisseurs
ImpOts payés

Flux de trésorerie liés aux activités
opérationnelles

Incidence des variations de périmétre

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles
Acquisition d'actifs financiers

Variation des préts et avances consentis

Cession d'immobilisations corporelles et incorporelles
Cession d'actifs financiers

Dividendes regus

Autres flux liés aux opérations d'investissement

Flux de trésorerie liés aux activités
d'investissement

Note (s)

2016
EUR

2110481

366 231

21127

123

2 497 962

1189 042

322 657

4009 661

-1 350549

1348 155
-600 900

3 406 367

-337 842
-1
228 967

-123
-618 232

-727 231

2017
EUR

3001 787

662 986

-436 009
0

3228764

1688 609
298 401

5215774

-581 020
3 009 688
-1792 090

5852352

-5 203 957
-978 393
-5021

-53 651
870 147

83818

-5 287 057
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES
POUR L’'EXERCICE SE TERMINANT LE 31 DECEMBRE 2017 - SUITE

Augmentation de capital

Emission d'emprunts

Remboursement d'emprunts

Intéréts financiers nets versés

Dividendes payés aux actionnaires du groupe
Dividendes payés aux minoritaires

Autres flux liés aux opérations de financement

Flux de trésorerie liés aux activités
de financement

Incidence de la variation des taux de change

Variation de la trésorerie

Trésorerie d'ouverture
Trésorerie de cloture

Variation de la trésorerie

Note (s)

2016
EUR

37 155
411 348
-2442 320
-328 239
-16431
-22 450
89 550

-2 271 387

999

408 748

4515793
4924 541

408 748

2017
EUR

85 812
4972 833
-2 850 555
-306 927
0

-7 305

-81 801

1812 057

-12173

2365179

4924 541
7289720

2365179
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TABLEAU DES VARIATIONS DE CAPITAUX PROPRES
AU 31 DECEMBRE 2017

Capital Autres réserves groupe Résultats Total Capitaux  Intéréts Total
Réserves de Autres ropres part Capitaux
conversion OCl réserves hors  Total accumulés pdup roup e minoritaires rz res
OCI/CTA group prop

Situation a l'ouverture de l'exercice 2017.12 462 500 -1535 -125714 2232154 2104905 8359508 10 926 913 1035053 11 961 965
Incidence des changements de méthode comptable :
Situation ajustée a l'ouverture de l'exercice 2017.12 462 500 -1535 -125714 2232154 2104905 8359508 10 926 913 1035053 11 961 965
Recyclage des OCI en résultat
Variation de juste valeur -47 208 -47 208 -47 208 -1194 -48 402
Ecarts de conversion 0 -19 414 -19414 0 -19414 -5 589 -25 003
Résultat de la période 2 856 996 2 856 996 144791 3001 787
Total des pertes et profits de la période 0 -19414  -47 208 -66 622 2 856 996 2790 374 138 008 2 928 382
Dividendes versés 0 0 -7 305 -7 305
Autres variations 0 0 49529 55454 104 983 -98 414 6 569 775794 782 363
Situation a la cléture de l'exercice 2017.12 462 500 -20949 -123 393 2287608 2143266 11118090 13 723 856 1941 550 15 665 406

146



ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
1 - INFORMATION GENERALE

ALAN ALLMAN Associates International (AAAIl) est une holding dont I'objet est de prendre des
participations dans des sociétés et de les accompagner dans leur croissance et leur développement.

Les filiales d’ALAN ALLMAN Associates International ont une activité de Conseil, de Services et
d’Ingénierie Informatique.

Les états financiers consolidés de la société ALAN ALLMAN Associates International, pour I'exercice
clos le 31 Décembre 2017 sont présentés en Euros et comprennent les états financiers de la société et
de ses participations (I'ensemble désigné comme « L’Ecosystéme »).

Les états financiers ont été arrétés par le Conseil d’Administration du 20 Juillet 2018.

Présentation des données financiéres comparatives

Au 31 décembre 2016, les charges constatées d’avance relatives au poste « Clients et autres
débiteurs » et les produits constatés d’avance relatifs au poste « Fournisseurs et autres créditeurs »
ont été reclassés respectivement dans les postes « Autres actifs courants » et « Autres passifs
courants » afin d’assurer la comparabilité avec les chiffres de I'exercice se terminant le 31 décembre
2017.

2 — EVENEMENTS SIGNIFICATIFS DE L'EXERCICE
Dégrévement d’impots CVAE (Cotisation sur la Valeur Ajoutée des Entreprises) obtenu :

Le groupe a obtenu sur 'exercice des dégrévements d’'impdts de CVAE (un impdt frangais) de I'ordre
de 380k€. Ces montants ont été enregistrés en autres produits et charges opérationnels.

Controle fiscal :

Une filiale en France a fait I'objet d’un controle fiscal sur I'exercice 2016 portant sur le crédit impot
recherche des exercices 2010 a 2014.

L'administration fiscale conteste une partie significative des sommes percues par la société. Les
sommes réclamées par I'administration au titre du redressement d’imp6t s’élevent a un montant total
de 1 249 K€. La société a contesté en février 2017 I'intégralité du redressement fiscal. Pour se faire elle
a eu recours aux services de conseils, et notamment le cabinet FINICIATIVAS spécialisé en R&D qui a
accompagné la filiale lors de I'estimation de I'éligibilité des dépenses rejetées par I'administration
fiscale au titre du crédit d’'impot recherche.

Une provision de 400k€ a été enregistrée dans les états financiers au 31 décembre 2017.
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3 — EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

La holding frangaise a engagé une procédure visant a contester le prix d’acquisition du solde des parts
demandé par un minoritaire d’une de ses filiales, versé en 2017 pour partie et le solde en 2018. L’acte
de cession des parts a été signé sur I'exercice 2018, le prix étant contesté et I'appel en cours, les
sommes ont été versées sur un compte séquestre.

4 — PRINCIPES COMPTABLES ET REGLES DE CONSOLIDATION
4.1 - Déclaration de conformité au référentiel IFRS

En application du réglement n°1606/2002 du Conseil Européen, adopté le 19 juillet 2002, les états
financiers consolidés de I'Ecosysteme Alan Allman Associates International sont établis conformément
aux normes comptables internationales (IFRS) publiées par I'International Accounting Standards Board
(IASB) applicables au 1¢" janvier 2017, telles qu’approuvées par I’Union Européenne.

L’Ecosystéme Alan Allman n’a pas opté pour I'application anticipée des normes, amendements de
normes et interprétations, dont I'application n’est pas obligatoire au 1 janvier 2017.

Nouvelles normes et interprétations d’application obligatoire

Les nouvelles normes et interprétations d’application obligatoire n’ont pas eu d’incidence significative
ni sur les méthodes de comptabilisation et d’évaluation ni sur les états financiers du Groupe.

Normes et interprétations n’ayant pas été appliquées par anticipation et dont I'application
obligatoire est postérieure au ler janvier 2017 :

Normes et interprétations adoptées par I'lASB mais non encore applicables obligatoirement au
1°" janvier 2017 : le groupe n’a anticipé aucune des nouvelles normes et interprétations mentionnées
ci-aprés, qui pourraient le concerner et dont I'application n’est pas obligatoire au 1° janvier 2017 :

- IFRS 15 — Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec les clients — applicable
a compter du 1° janvier 2018, cette nouvelle norme remplace les dispositions existantes sur la
comptabilisation du revenu, notamment IAS 18 — Produits des activités ordinaires, IAS 11 — Contrats
de construction et IFRIC 13 — Programmes de fidélisation de la clientele.

- IFRS 16 — Contrats de location — applicable a compter du 1¢" janvier 2019, cette nouvelle norme
remplace les normes IAS 17 — Contrats de Location, SIC 15 — Avantages dans les contrats de location
simple, et SIC 27 — Evaluation de la substance des transactions impliquant la forme juridique d’un
contrat de location.

- IFRS 9 — Instruments financiers — applicable a compter du 1" janvier 2018, cette norme porte
sur la classification et I'’évaluation des actifs financiers, des passifs financiers, les dépréciations, la
comptabilité de couverture et vise a remplacer IAS 39 « Instruments financiers : comptabilisation et
évaluation ».

Le processus interne de détermination des impacts potentiels de ces normes et interprétations sur les
états financiers consolidés est en cours. Le groupe estime qu’a ce stade de I'analyse cet impact ne peut
étre connu avec une précision suffisante.
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4.2 — Date de cloture

Les états financiers des sociétés couvrent tous une période de 12 mois.
Les dates de cléture des états financiers des sociétés sont toutes au 31/12/2017.

4.3 — Présentation des états financiers

Les états financiers consolidés sont établis conformément aux bases de préparation, prévues par la
norme IAS 1 « Présentation des états financiers ».
Les états financiers sont présentés en Euros.

4.4 - Périmeétre et méthodes de consolidation
PERIMETRE

Les sociétés dans lesquelles L'Ecosystéme détient, directement ou indirectement, le controle exclusif
sont consolidées par intégration globale. L'Ecosysteme n’exerce au 31 décembre 2017, directement
ou indirectement, aucun contréle conjoint ni aucune influence notable.

METHODE DE CONSOLIDATION

Les filiales sont consolidées a compter de la date a laquelle la holding a obtenu le controle, et ce jusqu’a
la date a laquelle I'exercice de ce contréle cesse.

Les sociétés de I'Ecosystéme qui sont consolidées sont répertoriées dans la note 5.1.

Les méthodes comptables exposées ci-dessous ont été appliquées d’une facon permanente a
I’ensemble des périodes présentées dans les états financiers consolidés.

Les méthodes comptables ont été appliquées d’'une maniére uniforme dans les états financiers des
entités de I'Ecosysteme compris dans les états financiers consolidés.

La méthode de I'intégration globale mise en ceuvre est celle par laquelle les actifs, passifs, produits et
charges sont entierement intégrés. La quote-part de I'actif net et du bénéfice net attribuable aux
actionnaires minoritaires est présentée distinctement en tant qu’intéréts minoritaires au bilan
consolidé et au compte de résultat consolidé.

L’Ecosystéme Alan Allman Associates International ne contréle directement ou indirectement aucune
entité ad hoc.

AMORTISSEMENTS DEROGATOIRES

L'incidence sur les états financiers des écritures passées pour la seule application de la législation
fiscale est éliminée. A ce titre, sont notamment reprises sur les réserves et le résultat, les provisions
pour amortissements dérogatoires pour leur montant net d’imp6t.

TRANSACTIONS ELIMINEES DANS LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
Les soldes bilanciels, les pertes et gains latents, les produits et les charges résultant des transactions
intragroupes sont éliminés lors de la préparation des états financiers consolidés.

Les pertes latentes sont éliminées de la méme fagon que les produits latents, mais seulement dans la
mesure ol elles ne sont pas représentatives d’une perte de valeur.
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Intéréts minoritaires (IFRS 10)

Les intéréts minoritaires figurent au bilan consolidé sur une ligne spécifique. Ils comprennent leur
guote-part dans I'actif net et le résultat net consolidé.

Le compte de résultat enregistre leur quote-part dans le résultat net consolidé. Les intéréts
minoritaires débiteurs sont attribués a la part de I’'Ecosysteme, sauf si les actionnaires minoritaires ont
I’engagement et la capacité a couvrir leur quote-part de pertes.

4.5 Ventilation des actifs et des passifs courants et non courants (1AS 1)

Les actifs liés au cycle d’exploitation normal de I'Ecosystéme, hors impo6ts différés, les actifs détenus
dans la perspective d’une cession dans les douze mois suivant la cloture de I'exercice, ainsi que la
trésorerie et les équivalents de trésorerie disponibles constituent des actifs courants.

Tous les autres actifs sont non courants.

Les dettes échues au cours du cycle d’exploitation normal de I'Ecosystéme, hors passifs d’impots
différés ou dans les douze mois suivant la date de cl6ture constituent des éléments courants. Tous les
autres passifs sont non courants.

4.6 Ecart d’acquisition (IFRS 3 -1AS 36)

A I'exception d’ALAN ALLMAN Associates et ses filiales qui ont été apportées et comptabilisées a la
valeur nominale du capital social d’Alan Allman Associates dans les états financiers d’ALAN ALLMAN
Associates International via une prise de contréle inversée, tous les regroupements d’entreprises sont

comptabilisés en appliquant la méthode de I'acquisition.

L’écart d’acquisition correspond a la différence entre le colt d'acquisition des titres et I'évaluation
totale des actifs et passifs identifiés a la date d'acquisition.

Ultérieurement, les écarts d’acquisition sont évalués a leurs colts, diminués des éventuelles
dépréciations représentatives des pertes de valeur. Ces actifs ne sont pas amortis mais font I'objet

d’un test de dépréciation de valeur annuel. (Cf note 6.1)

En cas de perte de valeur, la dépréciation est inscrite au compte de résultat en résultat opérationnel
dans les « Autres produits et charges opérationnels ».

4.7 Immobilisations Incorporelles (IAS 38)

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées a leur colt d’acquisition, y compris les frais
d’acquisition, diminuées des amortissements et des éventuelles pertes de valeur cumulées.

Conformément a la norme IAS 38, seuls les éléments dont le colt peut étre déterminé de facon fiable
et pour lesquels il est probable que des avantages futurs existent, sont comptabilisés en

immobilisations.

L’amortissement est comptabilisé en charges selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimée des
immobilisations incorporelles sauf si elle est indéterminée. Les durées d’utilité sont les suivantes :

-Logiciels ...coveieeeiciiiee e, la3ans
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4.8 Immobilisations Corporelles (IAS 16)

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées a leur colt historique, y compris les frais
d’acquisition et déduction faite des escomptes de réglement.

Les valeurs résiduelles et les durées d’utilité des actifs sont revues et le cas échéant ajustées a chaque
cléture. La valeur comptable d’un actif est immédiatement dépréciée pour la ramener a sa valeur

recouvrable lorsque la valeur comptable de I'actif est supérieure a sa valeur recouvrable estimée.

Les durées d’amortissement sont les suivantes :

Durée Mode
Agencements 5al0ans linéaire
Aménagement des locaux 3 ans linéaire
Matériel de transport 5ans linéaire
Matériel de bureau 1a10ans linéaire
Mobilier de bureau 2al0ans linéaire

4.9 Autres actifs non courants (IAS 39)

Ils comprennent les préts, cautionnements et autres créances ayant une échéance supérieure a un an,
avec des paiements fixes ou déterminables. lls sont reconnus a leur juste valeur a leur initiation et
comptabilisés au cot amorti.

4.10 Dépréciation des actifs (1AS 36)

Une dépréciation est comptabilisée lorsque la valeur recouvrable d’un actif est inférieure a sa valeur
comptable. La valeur recouvrable doit étre estimée pour chaque actif pris individuellement. Si cela
n’est pas possible, IAS 36 impose a une entreprise de déterminer la valeur recouvrable de 'unité
génératrice de trésorerie (UGT) a laquelle I'actif appartient.

Les UGT sont des unités de gestion autonomes au niveau desquelles les processus d’allocation des
ressources et d’analyse des résultats sont effectués. Au sein de I'Ecosysteme, elles correspondent a
des regroupements de filiales appartenant a un méme secteur d’activité.

La valeur recouvrable d’un actif ou d’'une UGT est la valeur la plus élevée entre sa juste valeur diminuée
des colits de la vente et sa valeur d’utilité. Dans la pratique, compte tenu du fait qu’il existe rarement
une base fiable pour évaluer la juste valeur diminuée des co(ts de la vente des UGT de I'Ecosystéme,
ALAN ALLMAN ASSOCIATES International utilise, sauf indication contraire, la valeur d’utilité pour
déterminer la valeur recouvrable d’'une UGT, conformément au paragraphe 20 de la norme IAS 36. La
valeur d’utilité correspond a la valeur actuelle des flux de trésorerie futurs que I'on espéere obtenir d’un
actif ou d’'une UGT. Le taux d’actualisation est le taux qui reflete I'appréciation courante du marché de
la valeur temps de I'argent et des risques spécifiques a I’actif (ou groupe d’actifs).
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La perte de valeur est allouée aux actifs de 'UGT dans I'ordre suivant en premier lieux, au goodwill
affecté le cas échéant a 'UGT, puis aux autres actifs de 'UGT au prorata de leur valeur comptable.

Compte tenu des interactions fortes entre les différents métiers de I'Ecosysteme, I’'Ecosystéme
constitue la seule Unité Génératrice de Trésorerie identifiable a laquelle peuvent étre affectés les
écarts d’acquisition.

Les tests de dépréciation sont effectués a chaque cléture annuelle ou dés I'apparition d’indice de perte
de valeur pour les écarts d’acquisition et les immobilisations incorporelles a durée de vie indéterminée.

4.11 Imp6t sur le résultat (IAS 12)

L'impot sur le résultat (charge ou produit) comprend la charge ou le produit d'imp6t exigible et la
charge ou le produit d’'imp6t différé. L'impot est comptabilisé en résultat sauf s’il se rattache a des
éléments qui sont comptabilisés en OCl ou directement en capitaux propres, auquel cas il est
comptabilisé en OCl ou en capitaux propres.

L'imp6t exigible

L'impot exigible est le montant estimé de I'imp6t da au titre du bénéfice imposable d’une période,
déterminé en utilisant le taux d’imp6t a la cléture, et tout ajustement du montant de I'imp6t exigible
au titre des périodes précédentes.

L'impot différé

Les impots différés sont déterminés selon la méthode du report variable. L’évaluation des actifs et
passifs d’'impots différés repose sur la facon dont L’Ecosysteme s'attend a recouvrer ou régler la valeur
comptable des actifs et passifs, en utilisant les taux d’imp6t qui ont été adoptés ou quasi adoptés a la
date de cl6ture. Le taux d'impot retenu au 31 décembre 2017 est de 33.33%, sans variation par rapport
a l'exercice précédent.

L’Ecosystéme ne comptabilise un actif d'imp6t différé, au titre de ses pertes fiscales ou crédits d'imp6t
non utilisés, que dans la mesure ou il dispose de différences temporelles suffisantes ou d’autres
indications convaincantes qu’il disposera de bénéfices imposables suffisants, sur lesquels pourront
s'imputer les pertes fiscales et crédits d’imp6t non utilisés.

La valeur comptable des actifs d’'impots différés est revue a chaque date de cloture et réduite dans la
mesure ou il n"est plus probable qu’un bénéfice imposable suffisant sera disponible pour permettre
I'utilisation de I"'avantage de tout ou partie de cet actif.

Quelle que soit leur date d’échéance de reversement ou de recouvrement, les passifs et actifs d'impots
différés sont présentés dans les éléments non courants du bilan. lls sont compensés si les entités
possédent un droit Iégal de compensation et relevent de la méme administration fiscale. Ils ne sont
pas actualisés.

Un rapprochement de la charge d’impdt théorique avec la charge d’'imp6t consolidée est présenté
dans la note 8.5.

4-12 Instruments financiers (1AS 39 et IFRS 7)
ACTIFS FINANCIERS

Les actifs financiers comprennent les préts et créances au co(it amorti et les titres de participation.
L’évaluation et la comptabilisation des actifs financiers dépendent de leur classement au bilan :
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e Lestitres de participation dans des sociétés non consolidées, ainsi que les titres cotés sont analysés
comme disponibles a la vente et sont comptabilisés a leur juste valeur. Pour les titres non cotés, si
la juste valeur n’est pas déterminable de facgon fiable, les titres sont comptabilisés a leur co(t. Les
variations de juste valeur sont comptabilisées en capitaux propres sauf lorsque la baisse de valeur
par rapport au cout d’acquisition est jugée significative ou prolongée, et implique une perte de
valeur le cas échéant. Les pertes de valeur sont comptabilisées en compte de résultat.

e Les préts et créances au coit amorti comprennent principalement les créances commerciales et les
acomptes. Lors de leur comptabilisation initiale, ces préts et créances sont comptabilisés a leur
juste valeur majorée des co(ts de transaction. A chaque date de cloture, ces actifs sont évalués au
co(t amorti en appliquant la méthode du taux d’intérét effectif. Lors de leur comptabilisation
initiale, les créances client sont évaluées a leur juste valeur, puis ultérieurement évaluées a leur
co(t, sous déduction des pertes de valeur, le cas échéant. Le montant de la dépréciation est
comptabilisé au compte de résultat. Elle est constituée dés lors qu’il existe un indicateur objectif
de lI'incapacité de I'Ecosystéme a recouvrer tout ou partie de sa créance.

PASSIFS FINANCIERS
Les passifs financiers comprennent les dettes fournisseurs et les emprunts.

Les emprunts et autres passifs financiers sont évalués selon la méthode du co(t amorti en utilisant le
taux d’intérét effectif de I'emprunt. Lors de leur comptabilisation initiale, les primes/ décotes
d’émission, primes / décotes de remboursement et frais d’émission sont comptabilisés en
augmentation ou en diminution de la valeur nominale des emprunts concernés. Ces primes et frais
d’émission sont pris en compte dans le calcul du taux d’intérét effectif et sont donc constatés en
résultat sur la durée de vie de 'emprunt.

Les emprunts dont I’échéance intervient dans les 12 mois suivant la date de cloture, sont classés en
passifs courants, sauf lorsque L'Ecosysteme dispose d’un droit inconditionnel de reporter le réglement
de la dette au minimum 12 mois apres la date de cl6ture, auquel cas ces emprunts sont classés en
passifs non courants. La fraction a moins d’un an des emprunts et des dettes financiéres est présentée
en passif courant.

4.13 Créances clients et autres créances

Les créances clients et les autres créances sont évaluées a leur juste valeur puis ultérieurement
évaluées a leur co(it sous déduction des pertes de valeur, le cas échéant. Le montant de la dépréciation
est comptabilisé au compte de résultat. Elle est constituée dés lors qu’il existe un indicateur objectif
de l'incapacité de I'Ecosysteme a recouvrer tout ou partie de sa créance.

L'Ecosystéme présente les créances affacturées en passifs courants aprés déduction des réserves de
financement et retenues de garantie. En effet, il est estimé que le contrat ne transfere pas le risque de
non-recouvrement des créances sur la société d’affacturage.

Ces créances et dettes ne sont donc pas susceptibles d’étre déconsolidées.

4.14 Trésorerie et équivalents de trésorerie (I1AS 7)
Les disponibilités et équivalents de trésorerie sont constitués de comptes bancaires et de placements
a court terme (moins de 3 mois) trés liquides et facilement convertibles en un montant connu de

trésorerie et soumis a un risque négligeable de changement de valeur au regard des criteres prévus
par IAS 7.
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4.15 Capital (1AS 1)
Les capitaux propres sont composés du capital social de la société mére, des primes d’émission, des
réserves, du résultat et des écarts de conversion.

Les réserves et le résultat consolidés correspondent a la part revenant au Groupe dans les résultats
consolidés accumulés de toutes les sociétés comprises dans le périmétre de consolidation nets des
distributions de dividendes.

4.16 Titre d’autocontrole (IAS 32)
La société ne détient pas de titre en autocontréle.
4.17 Provisions (non courantes et courantes) (IAS 37)

Une provision est constituée, lorsque, a la cléture de l'exercice, il existe pour L’Ecosystéme une
obligation actuelle résultant d’événements passés a I'égard d’un tiers, qui provoquera de maniere
certaine ou probable une sortie de ressources estimables de facon fiable au bénéfice de ce tiers, sans
contrepartie au moins équivalente attendue de celui-ci.

Les provisions sont évaluées en fonction de la meilleure estimation des dépenses prévisibles.
4.18 Avantages donnés au personnel (IAS 19 révisée)

Avantages a court terme
Les avantages a court terme de I'Ecosystéeme, constitués principalement des rémunérations, des
charges sociales, de la participation et des primes a payer, sont comptabilisés en charges de |'exercice.

Avantages a long terme
Le montant de I'engagement relatif aux indemnités de fin de carriere est calculé sur la base de la
méthode des unités de crédit projetées définie par IAS 19 et tient compte des parametres suivants :

eDépart en retraite : 65 ans ;

*Modalité de départ en retraite : départ volontaire ;

eConvention collective : Bureaux d’études techniques (SYNTEC) ;

eTable de mortalité : INSEE 2012 — 2014 ;

eTaux d’actualisation net: 1,5% ;

eTaux d’évolution des salaires : 2% ;

eApplication d’un taux de turn-over global fort.

L’estimation de I'engagement total, aboutit a une dette actuarielle totale de 800 K€.

Conformément aux recommandations de la norme IAS 19 révisée, la variation de I'obligation nette liée
aux écarts actuariels a été comptabilisée en OCI.

4.19 Passifs courants et non courants
Les passifs courants comprennent notamment :
¢ Les dettes financieres pour la fraction inferieure a un an ;

¢ Les avances et acomptes regus sur commandes ;
e Les provisions courantes : elles correspondent aux provisions liées au cycle normal d’exploitation.

154



e Les dettes fournisseurs, les dettes fiscales et sociales, les dettes sur immobilisations, les autres
dettes et les produits constatés d’avance. Lorsque ces dettes ont une échéance supérieure a un an,
elles sont classées en autres passifs non courants.

4.20 Chiffre d’affaires

Les ventes sont évaluées a leur juste valeur, c’est-a-dire nettes des taxes sur les ventes, des remises,
rabais, escomptes et aprés élimination des ventes intra groupe.

Le chiffre d’affaires sur prestations au forfait est constaté au fur et a mesure de la réalisation de la
prestation, selon la méthode a I’'avancement.

Les prestations de maintenance de logiciel facturées en avance sont comptabilisées prorata temporis
en chiffre d’affaires. Le chiffre d’affaires correspondant a la période de prestation qui s’étend au-dela
de la période de cl6ture est comptabilisé en produits constatés d’avance.

4.21 Résultat opérationnel courant

L’Ecosystéme utilise le résultat opérationnel courant comme un des indicateurs de performance. Cet
agrégat correspond au résultat net avant la prise en compte :

e Des autres produits et charges opérationnels qui comprennent principalement des provisions
couvrant d’éventuels événements inhabituels, anormaux et peu fréquents visés dans le cadre
conceptuel des IFRS ;

¢ Des éléments de produits et charges financiers ;

e De lI'imp0t sur le résultat (exigible et différé).

4.22 Coiit de I'endettement financier

Le cout de I'endettement financier comprend :

e Les produits d’intéréts générés par la trésorerie et les équivalents de trésorerie,

e Le résultat de cessions des équivalents de trésorerie,

e Les charges d’intéréts sur opérations de financement.

4.23 Subventions et aides de I’Etat (IAS 20)

Le crédit d'impdét recherche entre dans le champ d’application de la norme IAS 20 portant sur la
comptabilisation des subventions publiques.

Dans ce cadre, L'Ecosysteme comptabilise le produit de crédit d’'imp6t recherche immédiatement au
compte de résultat.
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5 — PERIMETRE DE CONSOLIDATION

5.1 Entreprises intégrées dans le périmétre de consolidation

Alan Allman Associates International est la société meére consolidante.

Entreprises consolidées par intégration sizge Social e Siret Méthode Taux Ade ':I'atfo
globale contréle d'intérét

Alan Allman Associates International Luxembourg Luxembourg B174432 1G 100% 100%
Alan Allman Associates Issy-les-Moulineaux France 51186061100025 IG 100% 100%
A2F Advanced Advisor For The Future La chapelle sur erdre France 43130187800044 1G 100% 100%
AAA Academy Issy-les-Moulineaux France 52312590400012 1G 100% 100%
Accele Issy-les-Moulineaux France 42420094700044| 1G 100% 100%
ACT'M Belgique Mont Saint Guibert Belgique 839948833 1G 100% 100%
ACT'M Luxembourg Luxembourg Luxembourg B144051 1G 100% 100%
Aiyo Group Issy-les-Moulineaux France 82165737600017 IG 64% 64%
Alan Allman Associates Asia Singapour Singapour 201318572G 1G 90% 90%
Alan Allman Associates Belgium Bruxelles Belgique 676744056 1G 100% 100%
ALIKE Issy-les-Moulineaux France 43494257900062 IG 80% 80%
Argain Issy-les-Moulineaux France 47966371800027 1G 95% 95%
Brand Marketing International Luxembourg Luxembourg B174456 1G 100% 100%
Comitem Issy-les-Moulineaux France 50236752700038 IG 100% 100%
Dynafin Bruxelles Belgique 824629959 1G 90% 90%
GB Ouest Le Havre France 49132538700034 1G 100% 100%
Heli AAA Issy-les-Moulineaux France 79017957600018 1G 100% 100%
Inhérence Conseil Issy-les-Moulineaux France 43918013400041 1G 95% 95%
Inovans PACA Aix en provence France 48760131200019 G 100% 100%
Inovans SO Toulouse France 48760933100037 1G 100% 100%
MWA Issy-les-Moulineaux France 43244442000041 1G 100% 100%
Satisco Belgium Mont Saint Guibert Belgique 896381552 1G 100% 80%
Satisco International Holding Luxembourg Luxembourg B198186 1G 80% 80%
Satisco SA Luxembourg Luxembourg B110294 1G 100% 80%
Satisco Switzerland Freienbach Suisse CHE-289.762.319 1G 80% 80%
SIDERLOG Issy-les-Moulineaux France 43299354100049 1G 96% 96%
SINAD Issy-les-Moulineaux France 49302500100030 1G 80% 80%
SORINFA Mont Saint Guibert Belgique 417693282 IG 100% 80%

5.2 Entreprises exclues du périmétre de consolidation

La direction a décidé d’exclure du périmétre de consolidation les sociétés Edgilis car le contréle n’est pas
effectif, Satisco France et Satisco Netherlands car elles ne sont pas significatives.

AIYO ADVISORY est exclue du périméetre malgré son rachat par AIYO GROIP a 100% pour un montant de 5k€
en 2017. La société est non consolidée car considérée comme non significative (Chiffres d’affaires = 169k€,
Résultat net = -9k€, Capitaux propres = 2k€ et total bilan = 4k€).

5.3 Evolution du périmeétre de consolidation
MODIFICATIONS DE PERIMETRE

ACQUISTION — ENTREE

Alan Allman Associates International a fait I'acquisition de la société Dynafin via la création d’'une
holding de reprise Alan Allman Associates Belgium en date du 04/07/2017. Le chiffre d’affaires
consolidé dans les états financiers d’Alan Allman Associates International pour la période du
04/07/2017 au 31/12/2017, aprés acquisition, s’éléve a 4 615 168€ et dégage un bénéfice de 297 060€.

SORTIES DE PERIMETRE
Néant.
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6 — NOTES SUR LE BILAN ACTIF

6.1 Ecarts d’acquisition

Les écarts d’acquisition s’élevent a 24 631 876€, soit une augmentation de 5 670 395€ lié a I'acquisition

de Dynafin en 2017.

S’agissant des écarts d’acquisition et des immobilisations incorporelles non amortissables, le test de

dépréciation est réalisé chaque année.

Compte tenu des interactions fortes entre les différents métiers de I'Ecosysteme, et donc de

I'impossibilité d’affecter les écarts d’acquisition a des unités génératrices de trésorerie, la valeur

d’utilité a été calculée sur I'ensemble des sociétés de I'Ecosysteme. L'Ecosystéme dans son ensemble

constitue la seule Unité Génératrice de Trésorerie identifiable a laquelle peuvent étre affectés les
écarts d’acquisition.

Les principales modalités de calcul du test de dépréciation sont les suivantes :

¢ Plans a moyen terme élaborés par la Direction sur un horizon de 5 ans

e Actualisation des flux prévisionnels ressortant de ces plans a un taux représentatif du coit moyen
pondéré du capital (CMPC ou WACC)

e Détermination de la valeur terminale par capitalisation a l'infini du dernier flux de I’horizon de
prévision explicite au taux représentant la différence entre le WACC et le taux de croissance a long
terme jugé approprié pour I'activité. Cette valeur est ensuite actualisée au WACC de I'Ecosysteéme.

e Letaux WACC retenu est de 7.46 %.

¢ Le taux de croissance prévu a long terme est de 2 % sur la base d’une estimation prudente de la
croissance attendue et de l'inflation.

La valeur d’entreprise obtenue par la méthode décrite ci-dessus ne remet pas en cause la valeur des

écarts d’acquisition.

6.2 Immobilisations corporelles

Dotationsde = Variations de Reclassements et

Ouverture Acquisitions Cessions . PR R Cléture
I'exercice Périmétre mises au rebut
Installations tech, matériel & outillage 194 855 50339 245194
Matériel de bureau 45396 18324 63720
Matériel de transport 17 000 372 |- 86522 236 276 167 126
Matériel informatique 96 474 10930 |- 4131 40270 143543
Autres immobilisations corporelles 1367 889 1639865 |- 631 604 41061 |- 25938 2391273
Total Immobilisations corporelles 1721614 1701506 - 722 257 - 335931 - 25938 3010856
Amt/Dép. Matériel de bureau - 40482 - 3163 |- 12751 - 56 396
Amt/Dép. Matériel transport - 17 000 77869 - 15095 |- 207406 - 161632
Amt/Dép. Matériel informatique - 82847 4131 |- 11404 |- 28206 - 118326
Amt/Dép. install tech, matériel & outil. - 36 456 - 42 881 - 79337
Amt/Dép. autres immobilisations corp. - 647 709 215828 |- 187128 |- 19 333 25938 |- 612 404
Total Amt/dép. immobilisations corporelles - 824494 - 297828 |- 259671 |- 267696 25938 - 1028095
Total Valeur Nette 897 120 1701506 - 424429 - 259671 68 235 - 1982 761

Les autres immobilisations corporelles sont essentiellement du matériel de transport en crédit-bail.
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6.3 Autres Actifs Financiers

31/12/2016 | 31/12/2017

Dépréciations des titres - 846902

Préts, cautionn. & aut. créances - non courant 527 804 551 596

Titres de participation 877 903 36 001

Titres immobilisés (AFS - non courant) 40 277 40 298
TOTAL 599 082 627 895

En 2017, les dépbts et cautionnements se composent essentiellement des placements effectués sur
des comptes a terme par ALAN ALLMAN ASSOCIATES et nantis. Ces placements s’élevent a 275 000
euros et le montant des cautionnements est de 117 821 euros.

6.4 Impots différés actifs

31/12/2016
Impots différés actifs 761074
TOTAL 761074

6.5 Clients et autres débiteurs

Autres créances

Clients Factor

Clients et comptes rattachés

Comptes courants - actif

Créances fiscales - hors IS

Créances sur personnel et org. Sociaux
Dép. Clients et comptes rattachés

Dép. comptes courants

Factures a établir

Fournisseurs - Avances et acomptes versés
Fournisseurs débiteurs (RRR et autres avoirs)

TOTAL

L’échéance de ces postes est inférieure a un an.

Incidence | Variation de

Autres

résultat périmétre

- 134590 - 11047 |-

- 134590 - 11047 -

31/12/2016

1180912

13 000 756

113 140

875 297

34733

- 12 197
- 112 139
3000

45 430

5659

15 134 591

18911

18 911

31/12/2017

596 526

596 526

31/12/2017

747 834
335185
15 081 855
156 282
958 517
127 462
32643
112 139
3900
29 057
8998

17 304 308

Alan Allman Associates International reste responsable du recouvrement des créances clients cédées
dans le cadre de contrats d’affacturage. Aussi ces créances sont maintenues intégralement a I'actif
avec une contrepartie en passifs courants, dans le poste Fournisseurs et autres créditeurs (Note 7.5).
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6.6 Créances d’impots et Autres actifs courants

31/12/2016 31/12/2017
Créances d'impots 249 052 496 574
Charges constatées d'avance 317 557 407 121
Créances rattachées a des part. 25 646 66 415
Prét, cautionn. & aut. Créances - part<1an 11 678 11 405
TOTAL 603 933 981 515
6.7 Trésorerie bilantielle
31/12/2016 31/12/2017
VMP - Autres placements 358 967 275 150
Disponibilités 4932704 7425799
TOTAL 5291671 7 700 949
6.8 Trésorerie et équivalents de trésorerie
31/12/2016 31/12/2017
Disponibilités 4932704 7 425 799
Concours bancaires (trésorerie passive) -8163 -136 079
Intéréts courus non échus - Trésorerie passive - -
TOTAL 4 924 541 7 289 720
7 — NOTES SUR LE BILAN PASSIF
7.1 Composition du capital social
31/12/2016 31/12/2017
Nombre de titres 462 500 462 500
Valeur unitaire (En €) 1 1
Montant du capital (en €) 462 500 462 500
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7.2 Emprunts et dettes financiéres

Emprunts et dettes - 1 an
Emprunts et dettes + 1 an

TOTAL DES DETTES FINANCIERES

De2a4ans
+ 5ans

TOTAL DES DETTES FINANCIERES + 1 AN

7.3 Analyse du risque financier

Risque de liquidité

31/12/2016

2316102
6 776 646

9092 748

31/12/2016

5405172
1371474

6 776 646

31/12/2017

2996 490
9392391

12 388 881

31/12/2017

6 165 182
3227209

9392 391

Le recours a l'affacturage sur les filiales et les conventions de ligne de trésorerie a court terme permet
de disposer d’'un montant de liquidité immédiatement disponible et limite de ce fait le risque de

liquidités.

Risque de Change

Les opérations conclues en devises étrangéres sont quasiment inexistantes. Les dettes et créances
libellées en devise hors zone euros au 31 Décembre 2016 ne sont pas significatives.

Risque de Taux

L’Ecosystéme finance ses opérations grace a ses fonds propres et le recours a I'endettement. En regles

générale, L’Ecosysteme emprunte a taux fixe.

7.4 Autres provisions et engagement envers le p

31/12/2016
Provision litiges 388 698
Provisions pour pensions
et retraites 830402
Provision pour impots
TOTAL 1219 100

ersonnel

82985

142 506
400 000

625 491

80 700

172 803

253 503

Variation
de 31/12/2017
périmétre

- 390983

- 800 105
400 000

1591 088
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7.5 Fournisseurs et autres créditeurs

31/12/2016 31/12/2017
Fournisseurs 2992 818 3411374
Dettes sociales 4 677 864 6511351
Dettes fiscales 2984 640 3113892
Autres dettes 8 487 226 10251714
Comptes courants - passif 110130 42 687
TOTAL 19 252 678 23 331 018
8 — NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT
8.1 Chiffre d’affaires
31/12/2016 31/12/2017
France 46 960 667 48 289 682
Hors France 5825 352 10 680 311
TOTAL 52 786 019 58 969 993

Les Chiffres d’affaires 2016 et 2017 sont composés a 100% de prestations de service et ventes de
licences.

8.2 Charges de personnel

31/12/2016 31/12/2017
Rémunérations du personnel - 24 406 041 - 27682823
Charges sociales - 7 926 026 - 8358022
Autres charges de personnel - 17 657 - 155 626
Engagements de retraite - 120461 97 522

TOTAL - 32470185 - 36098949
8.3 Dotations aux amortissements

31/12/2016 31/12/2017
Immobilisations incorporelles - 29374 - 98 552
Immobilisations corporelles - 190909 - 259 671

161



TOTAL - 220 283 - 358 223
8.4 Autres produits et charges d’exploitation

31/12/2016 31/12/2017
Subvention d'exploitation 6 007 3433
Autres - 35005 - 35738
Reprise amortissement immo. incorp. 200 -
Reprise provision d'exploitation 87014 6 000
TOTAL 58 216 - 26 305

8.5 Impot sur les bénéfices

Réconciliation entre la charge d’'imp6t théorique et le taux effectif d'imp6t consolidé :

Base Impot

Taux de I'impot maison mére 27,08%

Taux des impots filiales 27,08% - 34%

Résultat comptable avant imp6t sur les sociétés retraité 3 898 396 -1701531
Impact des crédits d'imp6ts (CICE) 791 999 264 000
Impacts Report déficitaires 84 160
Cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises (CVAE) -341 699
Autres 6461

Résultat comptable avant impot sur les sociétés 4 690 395 - 1688609
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8.5 Impot sur les bénéfices (suite)

La charge d’'imp6t de I'exercice s’analyse ainsi :

31/12/2017
Impdt exigible - 835717
Impot différé - 258 127
CVAE impact IS - 341 699
Produit ou ch. D’imp6t lié a I'intégration fiscale - 234 001
Autres impots sans base d'imposition - 19 065
TOTAL - 1688609

9 — INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
9.1 Honoraires des réviseurs d’entreprises

Les honoraires facturés par les commissaires aux comptes sur I'exercice se détaillent de la fagcon
suivante :

31/12/2017
SOFIDEM 97983
DUO-SOLUTION 19 707
SOCOMEX 5 865
FIDUREX 2400
LAI HOK KONG 2247
C-CLERC 15000
TOTAL 143 202
9.2 Engagements hors bilan
Saretés réelles
Ouverture Cloture
Hypotheéques & nantissements (donnés) 14 545 000 18 935 000
Clause de retour a meilleure fortune (donnés)
Autres engagements donnés 1 000 000 1515000
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Total Engagements donnés 15 545 000 20 450 000

9.3 Effectifs

Au cours de I'exercice 2017, I'effectif moyen du Groupe a évolué de la fagon suivante :

CATEGORIE 31/12/2016 | 31/12/2017
ETP moyen 541 613
TOTAL 541 613

9.4 Transactions avec les parties liées

Toutes les transactions et les soldes entre sociétés inclus dans le périmétre du Groupe ont été éliminés.
Aucune relation significative avec des parties liées extérieure au Groupe n’est a signaler.

9.5 Rémunérations des dirigeants

Les informations ci-apres sont présentées de maniére agrégée en K€.

2016 2017

Rémunérations brutes, charges patronales et avantages en
nature 170

Avantages postérieurs a I'emploi
Autres avantages a long terme
Paiements fondés sur des actions
Indemnités de fin de contrat

170

Total charges de la période 170 170
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6.4.1.2  Etats financiers consolidés établis en normes IFRS incluant le rapport des auditeurs (réviseurs)
pour 'exercice clos les 31 décembre 2018

Alan Allman Associates International
Société a responsabilité limitée
Etats financiers consolidés

pour I'exercice se cléturant le 31 décembre 2018

Adresse: 11, Boulevard Prince Henri
L - 1724 Luxembourg

R.C.S. Luxembourg : B174432

RAPPORT CONSOLIDE DE GESTION

Le Conseil d’Administration du groupe Alan Allman Associates International S. a r.l. a 'honneur de
présenter le rapport consolidé de gestion pour I'exercice clos le 31/12/2018.

I/ ACTIVITE CONSOLIDEE DU GROUPE ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL

Au cours de I'exercice clos le 31/12/2018, le Groupe a poursuivi ses activités d’investissement dans des
sociétés spécialisées dans le conseil en Ingénierie et en Technologies, qui accompagnent leurs clients
dans leur stratégie de développement dans les domaines de I'innovation, de la maftrise de la qualité,
la gestion des risques et des systemes d’information.

A/ LES DONNEES CHIFFREES

Le chiffre d'affaires consolidé du Groupe s’éleve au 31/12/2018 a 75 619 K€ contre 58 970 K€ au
31/12/2017, soit une hausse de 28,23%.

- LES RESULTATS CONSOLIDES (en K€)

(Exercice courant) | (Exercice précédent) Variation
Résultat d’exploitation 6 102 4370 +39,63%
Eléments financiers - 504 - 300 + 68,00%
Impots sur le résultat - 1980 - 1689 +17,23%
Résultat net 3595 3002 +19,75%

- COMMENTAIRES SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
Le montant des écarts d’acquisition s’éleve a 37 981 K€ contre un montant de 24 632 K€ au
31/12/2017;
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La part du Groupe dans le résultat est bénéficiaire de 3 173 K€ contre un bénéfice de 2 857 K€ au titre
de I'exercice précédent.

- CAPITAUX PROPRES
Les capitaux propres consolidés du Groupe s’élévent a 21 545 K€ au 31/12/2018 contre 15 665 K€ au
titre de I'exercice précédent.

- ENDETTEMENT
L'endettement a long et moyen terme du Groupe s'éléve au 31/12/2018 a 18 987 K€ contre 9 392 K€
au titre de I'exercice précédent.

- TRESORERIE
Au 31/12/2018, la trésorerie disponible s’éléeve a 7 294 K€ contre 7 290 K€ au titre de I'exercice
précédent.

- EFFECTIFS

Les effectifs du Groupe en 2018 s'élevaient au 31/12/2018 a 902 personnes contre 693 au 31/12/2017.
Le montant de 2017 a été modifié afin de prendre en compte les consultants indépendants.

B/ PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITUDES

L'activité du Groupe peut étre affectée par

. Des risques de crédit :
Les risques de crédit proviennent de la vente de services a des entreprises de tous secteurs.
Ces risques sont controlés et suivis par des politiques spécifiques mises en place afin de s’assurer que
les ventes aux clients sont effectuées dans des limites de crédit appropriées.

. Des risques de liquidité
Le recours a 'affacturage sur les filiales et les conventions de ligne de trésorerie court terme permet
de disposer d’un montant de liquidité immédiatement disponible et limite de ce fait le risque de
liquidité.

. Des risques de taux

L'endettement du Groupe étant majoritairement composé d’emprunts a taux fixe, celui-ci n’est pas
exposé a des risques liés a une hausse des taux d’intéréts.

C/ RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Les dépenses consolidées de recherche et développement engagées par le Groupe ne sont pas
significatives et ne sont pas inscrites a I'actif du bilan.

11/ EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D’AVENIR

Conformément a son objet social, le Groupe compte réaliser plusieurs acquisitions au cours de
I'exercice 2019. Le Groupe poursuivra donc sa politique de constitution de groupe, de développement
a l'international ainsi que de restructuration.
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1ll/ EVENEMENTS SIGNIFICATIFS DE L’EXERCICE

ACQUISITION - ENTREE

Alan Allman Associates a fait 'acquisition en numéraire exclusivement de ALTHEA Groupe et de ses
filiales en date du 23 juillet 2018. Le chiffre d’affaires consolidé dans les états financiers d’Alan Allman
Associates pour la période du 1°" juillet 2018 au 31 décembre 2018, apres acquisition, s’éleve a 11 581
K EUR et dégage un bénéfice de 907 K EUR. Les créances clients et autres débiteurs représentent un
montant de 7 922 K EUR, les disponibilités 2 977 K EUR, les fournisseurs et autres créditeurs 7 292 K
EUR.

L'actif net de la société a été évaluée au 30 juin 2018 a 1557 K EUR et le goodwill complet a
11 460 K EUR.

Alan Allman Associates a fait I'acquisition en numéraire exclusivement de JARCHITECTS en date du 9
novembre 2018. Le chiffre d’affaires consolidé dans les états financiers d’Alan Allman Associates pour
la période du 1° novembre 2018 au 31 décembre 2018, apres acquisition, s’éleve a 686 K EUR et
dégage un bénéfice de 30 K EUR. Les créances clients et autres débiteurs représentent un montant de
458 K EUR, les disponibilités 352 K EUR, les fournisseurs et autres créditeurs 402 K EUR.

L’actif net de la société a été évaluée au 31 octobre 2018 a 1 363 K EUR et le goodwill complet a 1 889
K EUR.

IV/ EVENEMENTS IMPORTANTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE

La société a engagé une procédure visant a contester le prix d’acquisition du solde des parts demandé
par un minoritaire d’une de ses filiales, versé en 2017 pour partie et le solde en 2018. L’acte de cession
des parts a été signé sur I'exercice 2018, le prix étant contesté et I'appel en cours, les sommes ont été
versées sur un compte séquestre figurant a I'actif du bilan au sein du poste « Autres créances ». En
2019, un accord transactionnel a été signé se traduisant par un remboursement des sommes versées
sur ce compte séquestre.
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Aux Associés de

Alan Allman Associates International S.ar.l.
Société a responsabilité limitée

11, Boulevard Prince Henri

L-1724 Luxembourg

RAPPORT DU REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE
Rapport sur les états financiers consolidés
Opinion

Nous avons effectué I'audit des états financiers consolidés de la Société Alan Allman Associates
International S.a r.l. et des ses filiales (le « Groupe ») comprenant I'état de la situation financiere
consolidée au 31 décembre 2018, ainsi que |'état du résultat global consolidé, I'état consolidé des
variations dans les capitaux propres et le tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice clos
a cette date, et les notes aux états financiers consolidés, incluant un résumé des principales méthodes
comptables.

A notre avis, les états financiers consolidés ci-joints donnent une image fidéle de la situation financiéere
consolidée du Groupe au 31 décembre 2018, ainsi que de sa performance financiére consolidée et de
ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a cette date, conformément aux Normes
Internationales d’Information Financiere (IFRS) telles qu’adoptées par I’'Union Européenne.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit en conformité avec la loi du 23 juillet 2016 relative a la profession de
I"audit (la loi du 23 juillet 2016) et les normes internationales d’audit (ISA) telles qu’adoptées pour le
Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Les responsabilités qui
nous incombent en vertu de ces loi et normes sont plus amplement décrites dans la section «
Responsabilités du Réviseur d’Entreprises Agréé pour l'audit des états financiers consolidés » du
présent rapport. Nous sommes également indépendants du Groupe conformément au code de
déontologie des professionnels comptables du conseil des normes internationales de déontologie
comptable (le Code de I'lESBA) tel qu’adopté pour le Luxembourg par la CSSF ainsi qu’aux régles de
déontologie qui s’appliquent a I'audit des états financiers consolidés et nous nous sommes acquittés
des autres responsabilités qui nous incombent selon ces regles.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion d’audit.

Autres informations

La responsabilité des autres informations incombe au Conseil de Gérance. Les autres informations se
composent des informations présentées dans le rapport de gestion consolidé mais ne comprennent
pas les états financiers consolidés et notre rapport de Réviseur d’Entreprises Agréé sur ces états
financiers consolidés.

Notre opinion sur les états financiers consolidés ne s’étend pas aux autres informations et nous
n’exprimons aucune forme d’assurance sur ces informations.
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En ce qui concerne notre audit des états financiers consolidés, notre responsabilité consiste a lire les
autres informations et, ce faisant, a apprécier s’il existe une incohérence significative entre celles-ci et
les états financiers consolidés ou la connaissance que nous avons acquise au cours de I'audit, ou encore
si les autres informations semblent autrement comporter une anomalie significative. Si, a la lumiére
des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence d’une anomalie significative dans
les autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n’avons rien a signaler a cet égard.

Responsabilités du Conseil de Gérance pour les états financiers consolidés

Le Conseil de Gérance est responsable de I'établissement et de la présentation fidele des états
financiers consolidés conformément aux IFRS telles qu’adoptées par I'Union Européenne, ainsi que du
controle interne qu’il considére comme nécessaire pour permettre I'établissement d’états financiers
consolidés ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou
résultent d’erreurs.

Lors de I'établissement des états financiers consolidés, c’est au Conseil de Gérance qu’il incombe
d’évaluer la capacité du Groupe a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les
qguestions relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité
d’exploitation, sauf si le Conseil de Gérance a I'intention de liquider le Groupe ou de cesser son activité
ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre a lui.

Responsabilités du Réviseur d’Entreprises Agréé pour I'audit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d’obtenir I'assurance raisonnable que les états financiers consolidés pris dans leur
ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou
résultent d’erreurs, et de délivrer un rapport du Réviseur d’Entreprises Agréé contenant notre opinion.
L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un
audit réalisé conformément a la loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées pour le Luxembourg
par la CSSF permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les
anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et elles sont considérées comme
significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles
puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers consolidés
prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément a la loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées
pour le Luxembourg par la CSSF, nous exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit
critique tout au long de cet audit. En outre :

o Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, concevons et mettons en
ceuvre des procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie
significative résultant d’une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative résultant
d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les
fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

o Nous acquérons une compréhension des éléments du contréle interne pertinents pour I'audit afin

de concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances et non dans le but d’exprimer
une opinion sur I'efficacité du controle interne du Groupe ;
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e Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractere
raisonnable des estimations comptables faites par le Conseil de Gérance, de méme que les
informations y afférentes fournies par ce dernier ;

e Nous tirons une conclusion quant au caractere approprié de I'utilisation par le Conseil de Gérance du
principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a
I’existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de
jeter un doute important sur la capacité du Groupe a poursuivre son exploitation. Si nous concluons
a I'existence d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer I'attention des lecteurs de
notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers consolidés au sujet de cette
incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos
conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport.
Cependant, des événements ou situations futurs pourraient amener le Groupe a cesser son
exploitation ;

e Nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des états financiers consolidés, y
compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers consolidés
représentent les opérations et événements sous-jacents d’'une maniéere propre a donner une image
fidele ;

e Nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant I'information financiere
des entités et activités du Groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers consolidés. Nous
sommes responsables de la direction, de la supervision et de la réalisation de I'audit du Groupe, et
assumons I’entiére responsabilité de notre opinion d’audit.

Nous communiquons aux responsables du gouvernement d’entreprise notamment I'étendue et le
calendrier prévu des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience
importante du contréle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

Rapport sur d’autres obligations légales et réglementaires

Le rapport de gestion consolidé est en concordance avec les états financiers consolidés et a été établi
conformément aux exigences légales applicables.

Bertrange, le 25 juin 2019,

C-CLERC S.A.
Cabinet de révision agréé

1 |:"-'I 3 =
A L LG O
Monika Tasi
Réviseur d’Entreprises
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Immobilisations incorporelles
Ecarts acquisition
Immobilisations corporelles
Autres actifs financiers
Impots différés actifs

Autres actifs long terme

Total actifs non courants

Clients et autres débiteurs
Créances d'imp6ts

Autres actifs courants
VMP et autres placements
Disponibilités

Total actifs courants

TOTAL ACTIF

BILAN CONSOLIDE
AU 31 DECEMBRE 2018

Note (s)

6.2
6.1
6.3
6.4
6.5

6.6
6.7
6.7
6.8
6.8

31/12/2017 31/12/2018
EUR EUR
330398 213 747
24 631876 37980876
1982761 1892 827
627 895 850 239
596 526 1212099

8 546 20 286
28178 002 42170 074
17 304 308 24 214 688
496 574 1118 888
484 941 593 071
275 150 25152
7425799 8172715
25986 772 34124514
54 164 774 76 294 588
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BILAN CONSOLIDE

AU 31 DECEMBRE 2018 - SUITE

Note (s) 31/12/2017 31/12/2018

EUR EUR

Capital social 7.1 462 500 462 500
Réserve légale 46 250 46 250
Réserves consolidées 10358 110 12 706 616
Résultat de I'exercice 2 856 996 3172784
Total Capitaux propres, part du groupe 13723 856 16 388 150
Intéréts minoritaires 1941550 5156 420
Total Intéréts minoritaires 1941 550 5156 420
Total capitaux propres 15 665 406 21 544 570
Emprunts et dettes financiéres 7.2 9392391 18 987 228
Engagement envers le personnel 7.4 800 105 952 402
Autres provisions 7.4 790983 615 689
Impots différés passifs 91794 78919
Autres passifs long terme 13794 9838
Total passifs non courants 11 089 067 20 644 076
Emprunts et concours bancaires (Part a moins d'un an) 7.2 2 996 490 5029 655
Fournisseurs et autres créditeurs 7.5 23331018 27 030301
Dettes d'impot 593 416 761 263
Autres passifs courants 489 377 1284723
Total passifs courants 27 410301 34 105 942
TOTAL PASSIF 54 164 774 76 294 588
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE
POUR L’EXERCICE SE TERMINANT LE 31 DECEMBRE 2018

Chiffre d'affaires

Autres produits de I'activité

Achats consommés

Charges externes

Charges de personnel

Impots et taxes

Dotation aux amortissements

Dotation aux dépréciations et provisions
Autres produits et charges d'exploitation

Résultat opérationnel courant
Autres produits et charges opérationnels

Résultat opérationnel

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie

Co(t de I'endettement financier brut
Coiit de I'endettement financier net
Autres produits et charges financiers
Résultat avant impot

Impot sur les bénéfices

Résultat net total

Autres éléments du résultat étendu
Pertes et gains actuariels

Impot sur les pertes et gains actuariels
Sous-total des éléments ne pouvant pas

faire I'objet d’un reclassement en résultat

Total des autres éléments du résultat étendu
Résultat étendu

Résultat net total attribuable :
Part du groupe
Part des minoritaires

Résultat étendu attribuable :
Part du groupe
Part des minoritaires
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Note (s) 2017 2018
EUR EUR

8.1 58 969 993 75 619 472
139 601 119 953

-524 237 -280 751

-17 142 653 -21240 135

8.2 -36 098 949 -46 739 539
-561 525 -854 274

8.3 -358 223 -523 912
-27 823 -

-26 305 727

4369 879 6 101 541

620 603 -22 701

4990 482 6 078 840

-54 759 -75 446

-243 642 -423 934

-298 401 -499 380

-1685 -4327

4 690 396 5575 133

8.4 - 1688 609 -1980 282
3001 787 3594 851

-66 304 26 495

17 902 -5 796

-48 402 20 699

2953385 3 615 550

2 856 996 3172784

144 791 422 067

2 809 788 3192281

143 597 423 269



TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES
POUR L’EXERCICE SE TERMINANT LE 31 DECEMBRE 2018

Résultat net total consolidé

Ajustements :
Elim. des amortissements et provisions
Elim. des résultats de cession et

des pertes et profits de dilution
Elim. des produits de dividendes

Capacité d'autofinancement apreés colt
de I'endettement financier net et impo6t

Elim. de la charge (produit) d'imp6t
Elim. du colt de I'endettement financier net

Capacité d'autofinancement avant cot
de I'endettement financier net et imp6t

Incidence de la variation du BFR
ImpOts payés

Flux de trésorerie liés aux activités
opérationnelles

Incidence des variations de périmétre

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles
Acquisition d'actifs financiers

Variation des préts et avances consentis

Cession d'immobilisations corporelles et incorporelles
Cession d'actifs financiers

Dividendes regus

Autres flux liés aux opérations d'investissement

Flux de trésorerie liés aux activités
d'investissement

Note (s)

2017
EUR

3001 787

662 986

-436 009

0

3228764

1688 609

298 401

5215774

2428 668
-1792 090

5852 352

-5 203 957
-978 393
-5021

-53 651
870 147

83818

-5 287 057
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2018
EUR

3594851

361 707

-261 154
2

3 695 406

1980 282
499 380

6 175 068

-1115777
-2101 759

2957 532

-10033193
-192 388

-1

-203 185

-2

780 080

-9 658 689



TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES
POUR L’'EXERCICE SE TERMINANT LE 31 DECEMBRE 2018 - SUITE

Augmentation de capital

Emission d'emprunts

Remboursement d'emprunts

Intéréts financiers nets versés

Dividendes payés aux actionnaires du groupe
Dividendes payés aux minoritaires

Autres flux liés aux opérations de financement

Flux de trésorerie liés aux activités
de financement

Incidence de la variation des taux de change

Variation de la trésorerie

Trésorerie d'ouverture
Trésorerie de cloture

Variation de la trésorerie

Note (s)

2017
EUR

85812
4972 833
-2 850 555
-306 927
0

-7 305

-81 801

1812 057

-12173

2365179

4924541
7289720

2365179
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2018
EUR

10893 219
-2 986 669
-392 834

- 750 000
-91979

19 590

6 691 327

7289720
7294 490



TABLEAU DES VARIATIONS DE CAPITAUX PROPRES
AU 31 DECEMBRE 2017

Capital Aufres rRSErVES EFDLpe Résubtats Total Capitaus  Inbéréts Total

Pelruns da ol Sutrae Threnie Total  accumulass TR AT erltaires Laplnix

conversion hors OCI/CTA du Groupe Propres
Situstion & Fouverture de exercice 2017.12 A2 500 -1535 -125714 2232154 2104 005 B350 508 10926 913 1035053 11 961 966
Incidence des changaments de méthode comprable :
Situation ajustée & l'ouverture de l'exercice 2017.12 452 500 -1535 -135714 2232154 2104995 E3I59 508 10926 913 1035053 11961 966
Recycfage des OO en résultat
Variation de |usta valeur 47 08 =47 208 47 208 =1194 -8 402
Ecarts de conversian ] 19414 15414 ] 12414 5588 25003
Resultat de la porode T ESE 996 2 456 994G 144701 3001787
Total des pertes et profits de s période Li] -19 414 -47 :08 0 -G6A22 2856996 2790374 133008 2 92E387
Dividendes verids o ] -T305 -7 305
Autres warations a 0 44579 55453 104 953 48 414 B 584 Fr5 A 7523483
Situation & la cléture de "exercice 201712 462 500 -H1948 -123 353 2 287 60R 2143 266 11118 090 137k 85 1941550 15665406

Comme mentionné dans la note 1 de I'annexe, le Groupe a décidé de changer le format du tableau des variations de capitaux propres.
Au 31 décembre 2017, la réserve légale classée dans le poste « Résultats accumulées » a été reclassée dans un compte nommé « Réserve légale ».

Au 31 décembre 2017, le poste « Résultats accumulés » et « Autres réserves » ont été fusionnés et s’intitule « Réserves consolidées ». Ces reclassements ont
été réalisés afin d’obtenir une meilleure lecture des états financiers consolidés.
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TABLEAU DES VARIATIONS DE CAPITAUX PROPRES
AU 31 DECEMBRE 2018

Capital Réserve légale Réserves consolidées Total Capitaux Intéréts Total

propres part du Groupe minoritaires Capitaux propres
Situation a l'ouverture de I'exercice 2018.12 462 500 46 250 13 215 106 13723856 1941550 15 665 406
Incidence des changements de méthode comptable : -24 800 -24 800 -6 200 -31 000
Situation ajustée a l'ouverture de I'exercice 2018.12 462 500 46 250 13 190 306 13 699 056 1935 350 15 634 406
Variation de juste valeur 19 497 19 497 1202 20 699
Ecarts de conversion 13522 13522 3707 17 229
Résultat de la période 3172784 3172784 422 067 3594 851
Total des pertes et profits de la période 0 0 3205 803 3205 803 426 976 3632779
Dividendes versés -750 000 -750 000 -91979 -841979
Augmentation de capital 0 0 0
Autres variations 233291 233291 2886073 3119 364
Situation a la cléture de I'exercice 2018.12 462 500 46 250 15 879 400 16388150 5156 420 21544570

Les « autres variations » de I’exercice relatives aux intéréts minoritaires concernent quasi majoritairement la part attribuable aux minoritaires des sociétés
ALTHEA et JARCHITECTS acquises au cours de I'exercice.
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ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
1 -INFORMATION GENERALE

ALAN ALLMAN Associates International (AAAI) est une holding dont I'objet est de prendre des
participations dans des sociétés et de les accompagner dans leur croissance et leur développement.

Les filiales d’ALAN ALLMAN Associates International ont une activité de Conseil, de Services et
d’Ingénierie Informatique.

Les états financiers consolidés de la société ALAN ALLMAN Associates International, pour |'exercice
clos le 31 Décembre 2018 sont présentés en Euros et comprennent les états financiers de la société et
de ses participations ('ensemble désigné comme « L'Ecosystéme »).

Les états financiers ont été arrétés par le Conseil d’Administration du 25 juin 2019.
Présentation des données financiéres comparatives

Au 31 décembre 2017, la réserve légale classée dans le poste « Résultats accumulées » a été reclassée
dans un compte nommé « Réserve légale ».

Le poste « Résultats accumulés » et « Autres réserves » ont été fusionnés et s’intitule « Réserves
consolidées ». Ces reclassements ont été réalisés afin d’obtenir une meilleure lecture des états
financiers consolidés.

2 — EVENEMENTS SIGNIFICATIFS DE L'EXERCICE
Controle fiscal :

Une filiale en France a fait I'objet d’un contréle fiscal sur I'exercice 2016 portant sur le crédit impot
recherche des exercices 2010 a 2014.

L'administration fiscale conteste une partie significative des sommes percues par la société. Les
sommes réclamées par I'administration au titre du redressement d'impot s’élévent a un montant total
de 1 249 K€. La société a contesté en février 2017 I'intégralité du redressement fiscal. Pour se faire,
elle a eu recours aux services de conseils, et notamment le cabinet FINICIATIVAS spécialisé en R&D qui
a accompagné la filiale lors de I'estimation de I'éligibilité des dépenses rejetées par I'administration
fiscale au titre du crédit d’'imp6t recherche.

Une provision de 400k€ a été enregistrée dans les états financiers au 31 décembre 2017 et maintenue
au 31 décembre 2018 en I'absence d’évolution au cours de I'exercice.
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3 — EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

La société a engagé une procédure visant a contester le prix d’acquisition du solde des parts demandé
par un minoritaire d’'une de ses filiales, versé en 2017 pour partie et le solde en 2018. L’acte de cession
des parts a été signé sur I'exercice 2018, le prix étant contesté et I'appel en cours, les sommes ont été
versées sur un compte séquestre figurant a I'actif du bilan au sein du poste « Autres créances ». En
2019, un accord transactionnel a été signé se traduisant par un remboursement des sommes versées
sur ce compte séquestre.

4 — PRINCIPES COMPTABLES ET REGLES DE CONSOLIDATION
4.1 — Déclaration de conformité au référentiel IFRS

En application du réglement n°1606/2002 du Conseil Européen, adopté le 19 juillet 2002, les états
financiers consolidés de I'Ecosystéme Alan Allman Associates International sont établis conformément
aux normes comptables internationales (IFRS) publiées par I'International Accounting Standards Board
(IASB) applicables au 1¢" janvier 2018, telles qu’approuvées par I’'Union Européenne.

L’Ecosystéme Alan Allman n’a pas opté pour I'application anticipée des normes, amendements de
normes et interprétations, dont I'application n’est pas obligatoire au 1°" janvier 2018.

Nouvelles normes et interprétations d’application obligatoire

Les nouvelles normes et interprétations applicables de facon obligatoires a compter du ler janvier
2018 sont les suivantes :

- Amendements a IAS 40 - Transferts d'immeubles de placement ;

- Amendements a IFRS 2 - Classification et évaluation des transactions dont le paiement est fondé sur
des actions ;

- Amendements a IFRS 4 - Application d'IFRS 9 Instruments financiers avec IFRS 4 Contrats d'assurance

- IFRS 9 — Instruments financiers ;

- IFRS 15 — Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec les clients — applicable a
compter du ler janvier 2018, cette nouvelle norme remplace les dispositions existantes sur la
comptabilisation du revenu, notamment IAS 18 — Produits des activités ordinaires, IAS 11 — Contrats
de construction et IFRIC 13 — Programmes de fidélisation de la clientele.

Elles n’ont pas eu d’incidence significative ni sur les méthodes de comptabilisation et d’évaluation ni
sur les états financiers consolidés du Groupe.

Normes et interprétations n’ayant pas été appliquées par anticipation et dont I'application
obligatoire est postérieure au 1¢ janvier 2018 :

Normes et interprétations adoptées par I'lASB mais non encore applicables obligatoirement au
1°" janvier 2018 : le groupe n’a anticipé aucune des nouvelles normes et interprétations mentionnées
ci-apres, qui pourraient le concerner et dont I'application n’est pas obligatoire au 1°" janvier 2018 :

179



- IFRS 16 — Contrats de location — applicable a compter du ler janvier 2019, cette nouvelle norme
remplace les normes IAS 17 — Contrats de Location, SIC 15 — Avantages dans les contrats de location
simple, et SIC 27 — Evaluation de la substance des transactions impliquant la forme juridique d’un
contrat de location;

- Amendements a IAS 19 - Avantages du personnel : modification, réduction ou liquidation d'un
régime;

- Amendements a IAS 28 - Intéréts a long terme dans des entreprises associées et coentreprises ;

- Amendements IFRS 10 et IAS 28 - Vente ou apport d'actifs entre un investisseur et une entité associée
ou une coentreprise ;

- IFRIC 23 - Incertitude relative aux traitements fiscaux.

Le processus interne de détermination des impacts potentiels de ces normes et interprétations sur les
états financiers consolidés est en cours notamment IFRS 16 compte tenu de la flotte automobile prise
en location et des baux immobiliers. Le groupe estime qu’a ce stade de I'analyse cet impact ne peut
étre connu avec une précision suffisante.

4.2 — Date de cloture

Les états financiers des sociétés couvrent tous une période de 12 mois.
Les dates de cloture des états financiers des sociétés sont toutes au 31/12/2018.

4.3 — Présentation des états financiers

Les états financiers consolidés sont établis conformément aux bases de préparation, prévues par la
norme IAS 1 « Présentation des états financiers ».

Les états financiers sont présentés en Euros.

4.4 — Périmeétre et méthodes de consolidation

PERIMETRE

Les sociétés dans lesquelles L’Ecosysteme détient, directement ou indirectement, le contréle exclusif

sont consolidées par intégration globale. L’Ecosysteme n’exerce au 31 décembre 2018, directement
ou indirectement, aucun contrdle conjoint ni aucune influence notable.

METHODE DE CONSOLIDATION

Les filiales sont consolidées a compter de la date a laquelle la holding a obtenu le contréle, et ce jusqu’a
la date a laquelle I'exercice de ce contréle cesse.

Les sociétés de I'Ecosysteme qui sont consolidées sont répertoriées dans la note 5.1.

Les méthodes comptables exposées ci-dessous ont été appliquées d’'une fagon permanente a
I’ensemble des périodes présentées dans les états financiers consolidés.

Les méthodes comptables ont été appliquées d’'une maniére uniforme dans les états financiers des
entités de I'Ecosysteme compris dans les états financiers consolidés.

180



La méthode de I'intégration globale mise en ceuvre est celle par laquelle les actifs, passifs, produits et
charges sont entierement intégrés. La quote-part de I'actif net et du bénéfice net attribuable aux
actionnaires minoritaires est présentée distinctement en tant qu’intéréts minoritaires au bilan
consolidé et au compte de résultat consolidé.

L’Ecosystéme Alan Allman Associates International ne contréle directement ou indirectement aucune
entité ad hoc.

AMORTISSEMENTS DEROGATOIRES

L'incidence sur les états financiers des écritures passées pour la seule application de la Iégislation
fiscale est éliminée. A ce titre, sont notamment reprises sur les réserves et le résultat, les provisions
pour amortissements dérogatoires pour leur montant net d’'imp6t.

TRANSACTIONS ELIMINEES DANS LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Les soldes bilanciels, les pertes et gains latents, les produits et les charges résultant des transactions
intragroupes sont éliminés lors de la préparation des états financiers consolidés.

Les pertes latentes sont éliminées de la méme facon que les produits latents, mais seulement dans la
mesure ou elles ne sont pas représentatives d’une perte de valeur.

Intéréts minoritaires (IFRS 10)

Les intéréts minoritaires figurent au bilan consolidé sur une ligne spécifique. Ils comprennent leur
quote-part dans I'actif net et le résultat net consolidé.

Le compte de résultat enregistre leur quote-part dans le résultat net consolidé. Les intéréts
minoritaires débiteurs sont attribués a la part de I'Ecosysteme, sauf si les actionnaires minoritaires ont
I’engagement et la capacité a couvrir leur quote-part de pertes.

4.5 Ventilation des actifs et des passifs courants et non courants (IAS 1)

Les actifs liés au cycle d’exploitation normal de I'Ecosystéme, hors imp6ts différés, les actifs détenus
dans la perspective d’une cession dans les douze mois suivant la cloture de I'exercice, ainsi que la
trésorerie et les équivalents de trésorerie disponibles constituent des actifs courants.

Tous les autres actifs sont non courants.

Les dettes échues au cours du cycle d’exploitation normal de I'Ecosystéme, hors passifs d'impots
différés ou dans les douze mois suivant la date de cl6ture constituent des éléments courants. Tous les
autres passifs sont non courants.

4.6 Ecart d’acquisition (IFRS 3 - IAS 36)

A I'exception d’ALAN ALLMAN ASSOCIATES et ses filiales qui ont été apportées et comptabilisées a la
valeur nominale du capital social d’ALAN ALLMAN ASSOCIATES dans les états financiers d’ALAN
ALLMAN ASSOCIATES International via une prise de contréle inversée, tous les regroupements

d’entreprises sont comptabilisés en appliquant la méthode de I'acquisition.

L’écart d’acquisition correspond a la différence entre le colt d'acquisition des titres et I'évaluation
totale des actifs et passifs identifiés a la date d'acquisition.
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Ultérieurement, les écarts d’acquisition sont évalués a leurs colts, diminués des éventuelles
dépréciations représentatives des pertes de valeur. Ces actifs ne sont pas amortis mais font I'objet
d’un test de dépréciation de valeur annuel. (Cf note 6.1)

En cas de perte de valeur, la dépréciation est inscrite au compte de résultat en résultat opérationnel
dans les « Autres produits et charges opérationnels ».

4.7 Immobilisations Incorporelles (IAS 38)

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées a leur colt d’acquisition, y compris les frais
d’acquisition, diminuées des amortissements et des éventuelles pertes de valeur cumulées.
Conformément a la norme IAS 38, seuls les éléments dont le colit peut étre déterminé de fagon fiable
et pour lesquels il est probable que des avantages futurs existent, sont comptabilisés en

immobilisations.

L'amortissement est comptabilisé en charges selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimée des
immobilisations incorporelles sauf si elle est indéterminée. Les durées d’utilité sont les suivantes :

-Logiciels : 1 a 3 ans
4.8 Immobilisations Corporelles (1AS 16)

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées a leur colt historique, y compris les frais
d’acquisition et déduction faite des escomptes de réglement.

Les valeurs résiduelles et les durées d’utilité des actifs sont revues et le cas échéant ajustées a chaque
cléture. La valeur comptable d’un actif est immédiatement dépréciée pour la ramener a sa valeur

recouvrable lorsque la valeur comptable de I'actif est supérieure a sa valeur recouvrable estimée.

Les durées d’amortissement sont les suivantes :

Durée Mode
Agencements 5al0ans linéaire
Aménagement des locaux 3 ans linéaire
Matériel de transport 5 ans linéaire
Matériel de bureau lalOans linéaire
Mobilier de bureau 2al0ans linéaire

4.9 Autres actifs non courants (IFRS 9)

Ils comprennent les préts, cautionnements et autres créances ayant une échéance supérieure a un an,
avec des paiements fixes ou déterminables. lls sont reconnus a leur juste valeur a leur initiation et
comptabilisés au cot amorti.

4.10 Dépréciation des actifs (IAS 36)
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Une dépréciation est comptabilisée lorsque la valeur recouvrable d’un actif est inférieure a sa valeur
comptable. La valeur recouvrable doit étre estimée pour chaque actif pris individuellement. Si cela
n’est pas possible, IAS 36 impose a une entreprise de déterminer la valeur recouvrable de I'unité
génératrice de trésorerie (UGT) a laquelle I'actif appartient.

Les UGT sont des unités de gestion autonomes au niveau desquelles les processus d’allocation des
ressources et d’analyse des résultats sont effectués. Au sein de I'Ecosysteme, elles correspondent a
des regroupements de filiales appartenant a un méme secteur d’activité.

La valeur recouvrable d’un actif ou d’'une UGT est la valeur la plus élevée entre sa juste valeur diminuée
des co(ts de la vente et sa valeur d’utilité. Dans la pratique, compte tenu du fait qu’il existe rarement
une base fiable pour évaluer la juste valeur diminuée des co(ts de la vente des UGT de I'Ecosystéme,
ALAN ALLMAN ASSOCIATES International utilise, sauf indication contraire, la valeur d’utilité pour
déterminer la valeur recouvrable d’une UGT, conformément au paragraphe 20 de la norme IAS 36. La
valeur d’utilité correspond a la valeur actuelle des flux de trésorerie futurs que I'on espére obtenir d’un
actif ou d’'une UGT. Le taux d’actualisation est le taux qui reflete I'appréciation courante du marché de
la valeur temps de I'argent et des risques spécifiques a I’actif (ou groupe d’actifs).

La perte de valeur est allouée aux actifs de 'UGT dans I'ordre suivant en premier lieux, au goodwill
affecté le cas échéant a I’'UGT, puis aux autres actifs de I'UGT au prorata de leur valeur comptable.

Compte tenu des interactions fortes entre les différents métiers de I’'Ecosystéme, I'Ecosystéme
constitue la seule Unité Génératrice de Trésorerie identifiable a laquelle peuvent étre affectés les
écarts d’acquisition.

Les tests de dépréciation sont effectués a chaque cloture annuelle ou des I'apparition d’indice de perte
de valeur pour les écarts d’acquisition et les immobilisations incorporelles a durée de vie indéterminée.

4.11 Impot sur le résultat (IAS 12)

L'impot sur le résultat (charge ou produit) comprend la charge ou le produit d'imp6t exigible et la
charge ou le produit d’'impo6t différé. L'impo6t est comptabilisé en résultat sauf s'il se rattache a des
éléments qui sont comptabilisés en OCl ou directement en capitaux propres, auquel cas il est
comptabilisé en OCl ou en capitaux propres.

L'impo6t exigible

L'imp6t exigible est le montant estimé de I'imp6t di au titre du bénéfice imposable d’une période,
déterminé en utilisant le taux d’'imp6t a la cl6ture, et tout ajustement du montant de I'imp6t exigible
au titre des périodes précédentes.

L'impo6t différé

Les impOts différés sont déterminés selon la méthode du report variable. L’évaluation des actifs et
passifs d’'impots différés repose sur la facon dont L’Ecosysteme s'attend a recouvrer ou régler la valeur
comptable des actifs et passifs, en utilisant les taux d'imp6t qui ont été adoptés ou quasi adoptés a la
date de cloture. Le taux d’'impot retenu au 31 décembre 2018 est de 25% contre 28% par rapport a
I’exercice précédent.

L’Ecosystéme ne comptabilise un actif d'impot différé, au titre de ses pertes fiscales ou crédits d'imp6t
non utilisés, que dans la mesure ou il dispose de différences temporelles suffisantes ou d’autres
indications convaincantes qu’il disposera de bénéfices imposables suffisants, sur lesquels pourront
s'imputer les pertes fiscales et crédits d'imp6t non utilisés.
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La valeur comptable des actifs d’'imp06ts différés est revue a chaque date de cl6ture et réduite dans la
mesure ou il n’est plus probable qu’un bénéfice imposable suffisant sera disponible pour permettre
I"utilisation de I'avantage de tout ou partie de cet actif.

Quelle que soit leur date d’échéance de reversement ou de recouvrement, les passifs et actifs d'impots
différés sont présentés dans les éléments non courants du bilan. Ils sont compensés si les entités
possédent un droit |égal de compensation et relevent de la méme administration fiscale. lls ne sont
pas actualisés.

Un rapprochement de la charge d’impo6t théorique avec la charge d’'imp6t consolidée est présenté
dans la note 8.5.

4-12 Instruments financiers (IFRS 9 et IFRS 7)
ACTIFS FINANCIERS

Les actifs financiers du Group comprennent principalement les instruments (créances commerciales et
acomptes) qui remplissent les conditions ci-dessous et qui sont évalués ultérieurement a cout
amorties :

- la détention de I'actif financier s’inscrit dans un modéle économique dont I'objectif est de
détenir des actifs financiers afin d’en percevoir les flux de trésorerie contractuels;

- les conditions contractuelles de I'actif financier donnent lieu, a des dates spécifiées, a des
flux de trésorerie qui correspondent uniquement a des remboursements de principal et a des
versements d’intéréts sur le principal restant d.

Lors de leur comptabilisation initiale, ces préts et créances sont comptabilisés a leur juste valeur
majorée des colts de transaction. A chaque date de cloture, ces actifs sont évalués au co(it amorti en
appliquant la méthode du taux d’intérét effectif, sous déduction des pertes de valeur, le cas échéant.

Le montant de la dépréciation est comptabilisé au compte de résultat.

Le Groupe comptabilise une correction de valeur pour pertes de crédit attendues sur ces actifs
financiers. Le montant des pertes de crédit attendues est mis a jour a chaque date de présentation de
I'information financiere afin de rendre compte des variations du risque de crédit qui ont eu lieu depuis
la comptabilisation initiale de I'instrument financier correspondant.

Le Groupe comptabilise toujours des pertes de crédit attendues pour la durée de vie sur les créances
client.

Pour tous les autres instruments financiers, le Groupe comptabilise des pertes de crédit attendues
pour la durée de vie lorsqu’il y a eu une augmentation importante du risque de crédit depuis la
comptabilisation initiale, dans les autres cas, a un montant correspondant au montant des pertes
de crédit attendues pour les 12 mois a venir.

PASSIFS FINANCIERS

Les passifs financiers comprennent les dettes fournisseurs et les emprunts.

Les emprunts et autres passifs financiers sont évalués selon la méthode du colt amorti en utilisant le
taux d’intérét effectif de I'emprunt. Lors de leur comptabilisation initiale, les primes/ décotes

d’émission, primes / décotes de remboursement et frais d’émission sont comptabilisés en
augmentation ou en diminution de la valeur nominale des emprunts concernés. Ces primes et frais

184



d’émission sont pris en compte dans le calcul du taux d’intérét effectif et sont donc constatés en
résultat sur la durée de vie de I'emprunt.

Les emprunts dont I'’échéance intervient dans les 12 mois suivant la date de cléture, sont classés en
passifs courants, sauf lorsque L'Ecosysteme dispose d’un droit inconditionnel de reporter le reglement
de la dette au minimum 12 mois apres la date de cl6ture, auquel cas ces emprunts sont classés en
passifs non courants. La fraction a moins d’'un an des emprunts et des dettes financieres est présentée
en passif courant.

4.13 Créances clients et autres créances

Les créances clients et les autres créances sont évaluées a leur juste valeur puis ultérieurement
évaluées a leur colit sous déduction des pertes de valeur, le cas échéant. Le montant de la dépréciation
est comptabilisé au compte de résultat.

Elle est constituée pour pertes de crédit attendues. Le montant des pertes de crédit attendues est mis
a jour a chaque date de présentation de I'information financiere afin de rendre compte des variations
du risque de crédit qui ont eu lieu depuis la comptabilisation initiale de I'instrument financier
correspondant.

Le Groupe comptabilise toujours des pertes de crédit attendues pour la durée de vie sur les créances
client.

L’Ecosystéme présente les créances affacturées en passifs courants apres déduction des réserves de
financement et retenues de garantie. En effet, il est estimé que le contrat ne transfére pas le risque de
non-recouvrement des créances sur la société d’affacturage.

Ces créances et dettes ne sont donc pas susceptibles d’étre déconsolidées.

L'analyse des créances clients au 31 décembre 2018 et 2017 ne fait pas apparaitre le besoin de
constater de dépréciation compte tenu de I'absence de perte attendue grace au recouvrement
effectué et a la solidité de nos clients (grands comptes du domaine bancaire essentiellement). Aucune
perte pour créances irrécouvrables n’a été constaté au cours de I'exercice.

4.14 Trésorerie et équivalents de trésorerie (IAS 7)

Les disponibilités et équivalents de trésorerie sont constitués de comptes bancaires et de placements
a court terme (moins de 3 mois) trés liquides et facilement convertibles en un montant connu de
trésorerie et soumis a un risque négligeable de changement de valeur au regard des critéres prévus
par IAS 7.

4.15 Capital (IAS 1)

Les capitaux propres sont composés du capital social de la société mere, des primes d’émission, des
réserves, du résultat et des écarts de conversion.

Les réserves et le résultat consolidés correspondent a la part revenant au Groupe dans les résultats
consolidés accumulés de toutes les sociétés comprises dans le périmeétre de consolidation nets des
distributions de dividendes.

4.16 Titre d’autocontrole (1AS 32)

La société ne détient pas de titre en autocontréle.

4.17 Provisions (non courantes et courantes) (IAS 37)

Une provision est constituée, lorsque, a la cloture de I'exercice, il existe pour L’Ecosysteme une
obligation actuelle résultant d’évenements passés a I'égard d’un tiers, qui provoquera de maniere
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certaine ou probable une sortie de ressources estimables de fagon fiable au bénéfice de ce tiers, sans
contrepartie au moins équivalente attendue de celui-ci.
Les provisions sont évaluées en fonction de la meilleure estimation des dépenses prévisibles.

4.18 Avantages donnés au personnel (IAS 19 révisée)

Avantages a court terme
Les avantages a court terme de I'Ecosystéeme, constitués principalement des rémunérations, des
charges sociales, de la participation et des primes a payer, sont comptabilisés en charges de I'exercice.

Avantages a long terme

Le montant de I'engagement relatif aux indemnités de fin de carriére est calculé sur la base de la
méthode des unités de crédit projetées définie par IAS 19 et tient compte des parameétres suivants :
eDépart en retraite : 65 ans ;

*Modalité de départ en retraite : départ volontaire ;

eConvention collective : Bureaux d’études techniques (SYNTEC) ;

eTable de mortalité : INSEE 2012 — 2014 ;

eTaux d’actualisation net: 1,7% ;

eTaux d’évolution des salaires : 2% ;

eApplication d’un taux de turn-over global fort.

L’estimation de I'engagement total, aboutit a une dette actuarielle totale de 952 K€.
Conformément aux recommandations de la norme IAS 19 révisée, la variation de I'obligation nette liée
aux écarts actuariels a été comptabilisée en OCI.

4.19 Passifs courants et non courants

Les passifs courants comprennent notamment :

e Les dettes financieres pour la fraction inferieure aun an ;

e Les avances et acomptes regus sur commandes ;

e Les provisions courantes : elles correspondent aux provisions liées au cycle normal d’exploitation ;

e Les dettes fournisseurs, les dettes fiscales et sociales, les dettes sur immobilisations, les autres
dettes et les produits constatés d’avance. Lorsque ces dettes ont une échéance supérieure a un an,
elles sont classées en autres passifs non courants.

4.20 Chiffre d’affaires

Les ventes sont évaluées a leur juste valeur, c’est-a-dire nettes des taxes sur les ventes, des remises,
rabais, escomptes et aprés élimination des ventes intra groupe.

Le chiffre d’affaires sur prestations au forfait est constaté au fur et a mesure de la réalisation de la
prestation, selon la méthode a I’'avancement.

Les prestations de maintenance de logiciel facturées en avance sont comptabilisées prorata temporis
en chiffre d’affaires. Le chiffre d’affaires correspondant a la période de prestation qui s’étend au-dela
de la période de cl6ture est comptabilisé en produits constatés d’avance.

4.21 Résultat opérationnel courant

L’Ecosystéme utilise le résultat opérationnel courant comme un des indicateurs de performance. Cet
agrégat correspond au résultat net avant la prise en compte :
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e Des autres produits et charges opérationnels qui comprennent principalement des provisions
couvrant d’éventuels événements inhabituels, anormaux et peu fréquents visés dans le cadre
conceptuel des IFRS ;

¢ Des éléments de produits et charges financiers ;

e De I'impdt sur le résultat (exigible et différé).

4.22 Colit de I'endettement financier

Le cout de I'endettement financier comprend :

e Les produits d’intéréts générés par la trésorerie et les équivalents de trésorerie ;

e Le résultat de cessions des équivalents de trésorerie ;

e Les charges d’intéréts sur opérations de financement.

4.23 Subventions et aides de I’Etat (IAS 20)

Le crédit d'imp6t recherche entre dans le champ d’application de la norme IAS 20 portant sur la
comptabilisation des subventions publiques.

Dans ce cadre, L’Ecosystéme comptabilise le produit de crédit d’imp6t recherche immédiatement au
compte de résultat.

5 — PERIMETRE DE CONSOLIDATION

5.1 Entreprises intégrées dans le périmétre de consolidation
Alan Allman Associates International est |la société mere consolidante.
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Entreprises consolidées par intégration siage Social Pays siret Méthode Taux hde :I'al.th
globale contréle d'intérét
Alan Allman Associates International Luxembourg Luxembourg |B174432 IG 100% 100%
Alan Allman Associates Issy-les-Moulineaux France 51186061100025 1G 100% 100%
A2F TECHNOLOGIES La chapelle sur erdre France 43130187800044 1G 100% 100%
AAA Academy Issy-les-Moulineaux France 52312590400012 1G 100% 100%
Accele Issy-les-Moulineaux France 42420094700044 1G 100% 100%
ACT'M Belgique Mont Saint Guibert Belgique 839948833 1G 100% 100%
Dynafin Luxembourg Luxembourg Luxembourg |B144051 1G 100% 100%
Aiyo Group Issy-les-Moulineaux France 82165737600017 1G 64% 64%
Alan Allman Associates Asia Singapour Singapour 201318572G 1G 90% 90%
Alan Allman Associates Belgium Bruxelles Belgique 676744056 1G 100% 100%
ALIKE Issy-les-Moulineaux France 43494257900062 1G 100% 100%
Argain Issy-les-Moulineaux France 47966371800027 IG 95% 95%
Brand Marketing International Luxembourg Luxembourg |B174456 1G 100% 100%
Comitem Issy-les-Moulineaux France 50236752700038 G 100% 100%
Dynafin Bruxelles Belgique 824629959 1G 90% 90%
GB Ouest Le Havre France 49132538700034 G 100% 99,95%
Heli AAA Issy-les-Moulineaux France 79017957600018 1G 100% 100%
Inhérence Conseil Issy-les-Moulineaux France 43918013400041 1G 100% 100%
Inovans PACA Aix en provence France 48760131200019 1G 100% 100%
Inovans SO Toulouse France 48760933100037 IG 100% 100%
MWA Issy-les-Moulineaux France 43244442000041 1G 100% 100%
Satisco Belgium Mont Saint Guibert Belgique 896381552 1G 100% 80%
Satisco International Holding Luxembourg Luxembourg |B198186 1G 80% 80%
Satisco SA Luxembourg Luxembourg |B110294 1G 100% 80%
Satisco Switzerland Freienbach Suisse CHE-289.762.319 1G 80% 80%
SIDERLOG Issy-les-Moulineaux France 43299354100049 G 95,51% 95,51%
SINAD Issy-les-Moulineaux France 49302500100030 IG 100% 100%
SORINFA Mont Saint Guibert Belgique 417693282 1G 100% 80%
ALTHEA GROUPE Issy-les-Moulineaux France 79232579700019 G 80% 80%
ALTHEA Issy-les-Moulineaux France 48178688700044 1G 80% 80%
ALTHEA ASC Issy-les-Moulineaux France 81118291400036 1G 80% 80%
ALTHEA FINANCE Issy-les-Moulineaux France 80823487600031 1G 80% 80%
ALTHEA GRAND OUEST Issy-les-Moulineaux France 52179548400034 1G 80% 80%
ALTHEA P&C Issy-les-Moulineaux France 50063389600062 1G 80% 80%
ALTHEA RHONES ALPES Issy-les-Moulineaux France 52294550000042 G 80% 80%
JARCHITECTS PAAL Belgique 476495177 1G 69,89% 69,89%

5.2 Entreprises exclues du périmétre de consolidation

La direction a décidé d’exclure du périmétre de consolidation la société Edgilis elle n’est pas
significative.

AIYO ADVISORY est exclue du périmétre malgré son rachat par AIYO GROUP a 100% pour un montant
de 5 K€ en 2017. La société est non consolidée car considérée comme non significative CA=0 €, Rslt =
(1,5) K€, KP = 0,4 K€ et total bilan = 0,4 KE.

5.3 Evolution du périmétre de consolidation
MODIFICATIONS DE PERIMETRE

ACQUISITION — ENTREE

Alan Allman Associates a fait I’acquisition en numéraire exclusivement de ALTHEA Groupe et de ses
filiales en date du 23 juillet 2018. Le chiffre d’affaires consolidé dans les états financiers d’Alan Allman
Associates pour la période du 1" juillet 2018 au 31 décembre 2018, apres acquisition, s’éleve a 11 581
K EUR et dégage un bénéfice de 907 K EUR. Les créances clients et autres débiteurs représentent un
montant de 7 922 K EUR, les disponibilités 2 977 K EUR, les fournisseurs et autres créditeurs 7 292 K
EUR.

L'actif net de la société a été évaluée au 30 juin 2018 a 1557 K EUR et le goodwill complet a
11460 K EUR.
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Alan Allman Associates a fait I'acquisition en numéraire exclusivement de JARCHITECTS en date du 9
novembre 2018. Le chiffre d’affaires consolidé dans les états financiers d’Alan Allman Associates pour
la période du 1°" novembre 2018 au 31 décembre 2018, aprés acquisition, s’éleve a 686 K EUR et
dégage un bénéfice de 30 K EUR. Les créances clients et autres débiteurs représentent un montant de
458 K EUR, les disponibilités 352 K EUR, les fournisseurs et autres créditeurs 402 K EUR.

L'actif net de la société a été évaluée au 31 octobre 2018 a 1 363 K EUR et le goodwill complet a 1 889
K EUR.

SORTIES DE PERIMETRE
Néant.

AUGMENTATION ET DIMINUTION DES POURCENTAGES D’INTERETS
La société GB OUEST a procédé a une augmentation de capital en 2018 pour un montant de 20 €
a laquelle n’a pas participé le groupe. Le taux d’intérét passant de 100% a 99,95%.

Le groupe a acquis 20% dans la société ALIKE portant a 100% sa participation.
Le groupe a acquis 20% dans la société SINAD portant a 100% sa participation.

Le groupe a acquis prés de 5% dans la société INHERENCE portant a 100% sa participation.

6 — NOTES SUR LE BILAN ACTIF
6.1 Ecarts d’acquisition

Les écarts d’acquisition s’élévent a 37 981 K€, soit une augmentation de 13 349 K€ lié a I'acquisition

de ALTHEA et JARCHITECTS en 2018.

S’agissant des écarts d’acquisition, le test de dépréciation est réalisé chaque année.

Compte tenu des interactions fortes entre les différents métiers de I’'Ecosysteme, et donc de

I'impossibilité d’affecter les écarts d’acquisition a des unités génératrices de trésorerie, la valeur

d’utilité a été calculée sur I'ensemble des sociétés de I'Ecosysteme. L’Ecosystéme dans son ensemble

constitue la seule Unité Génératrice de Trésorerie identifiable a laquelle peuvent étre affectés les
écarts d’acquisition.

Les principales modalités de calcul du test de dépréciation sont les suivantes :

¢ Plans a moyen terme élaborés par la Direction sur un horizon de 5 ans

e Actualisation des flux prévisionnels ressortant de ces plans a un taux représentatif du colt moyen
pondéré du capital (CMPC ou WACC)

e Détermination de la valeur terminale par capitalisation a I'infini du dernier flux de I'horizon de
prévision explicite au taux représentant la différence entre le WACC et le taux de croissance a long
terme jugé approprié pour I'activité. Cette valeur est ensuite actualisée au WACC de I'Ecosystéme.

e Le taux WACC retenu est de 5,53 %.

e Le taux de croissance prévu a long terme est de 2 % sur la base d’une estimation prudente de la
croissance attendue et de I'inflation.

La valeur d’entreprise obtenue par la méthode décrite ci-dessus ne remet pas en cause la valeur des

écarts d’acquisition.

6.2 Immobilisations incorporelles
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Variations

Dotations de

Reclassements

Variations de

Ouverture Acquisitions Cessions N des cours R et mises au Cléture
I'exercice Périmétre
de change rebut
Frais d'établissement 1014 - - - - - 1014
Concessions, brevets & droits similaires 145 860 1680 - 8050 - 155 590
Logiciels 2117 - - - - 2117
Fonds commercial 34438 - - - 34438
Marque 16 083 - - 433 - 16 515
Autres immobilisations incorporelles 568 391 - - - - 568 391
Total Immobilisations incorporelles 767 903 1680 - - 433 8050 - 778 065
Amt/Dép. frais d'établissement 220 - 220
Amt/Dép. conc, brevets & dts similaires 117 905 2386 8050 128341
Amt/Dép. logiciels 2117 - 2117
Amt/Dép. marques 15603 - - 433 16 035
Amt/Dép. autres immos incorp. 302 100 115945 418 045
Amt/Dép. immobilisations incorp. en cours - -
Total Amt/dép. immobilisations incorporelles 437 505 - - - 118331 - 433 |- 8050 - 564 318
Total Valeur Nette 330398 1680 = 118331 = - 213747
’ . m ™ . . , .
Il n’existe pas d'immobilisations incorporelles données en nantissement.
6.3 Immobilisations corporelles
o . Dotations de Variations de Reclas.sements .
Ouverture Acquisitions Cessions . q oty et mises au Cloture
l'exercice Périmétre
rebut
Installations tech, matériel & outillage 245194 20676 |- 23301 242 569
Matériel de bureau 63720 5325 48785 19792 137622
Matériel de transport 167 126 - 581 16 996 183541
Matériel informatique 143543 19994 |- 68 059 3509 98 987
Autres immobilisations corporelles 2391273 165389 |- 40331 232968 2749299
Total Immobilisations corporelles 3010856 190708 |- 108 971 - 319425 - 3412018
Amt/Dép. Matériel de bureau 56 396 - 6680 |- 36822 |- 19792 |- 119690
Amt/Dép. Matériel transport 161632 582 |- 5256 |- 16996 - 183302
Amt/Dép. Matériel informatique 118 326 68057 |- 17252 - 2462 |- 69983
Amt/Dép. install tech, matériel & outil. 79 337 - 44435 |- 20287 22254 |- 121 805
Amt/Dép. autres immobilisations corp. 612 404 27953 |- 331907 |- 108053 - 1024411
Total Amt/dép. immobilisations corporelles 1028 095 - 96592 |- 405530 |- 182158 - - 1519191
Total Valeur Nette 1982761 190708 - 12379 - 405530 137 267 1892 827

Les autres immobilisations corporelles sont essentiellement du matériel de transport en crédit-bail.

6.4 Autres Actifs Financiers

Dépréciations des titres

Préts, cautionn. & aut. créances - non courant
Titres de participation
Titres immobilisés (AFS - non courant)

TOTAL

31/

12/2017

551596
36 001
40 298

627 895
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En 2018, les « Préts, cautionn. & aut. Créances » se composent notamment de placements
effectués sur des comptes a terme par ALAN ALLMAN ASSOCIATES et nantis, pour un montant de
275 K EUR, ainsi que de cautions diverses pour le solde.

6.5 Impots différés actifs

Incidence | Variation de

31/12/2017 . L. Autres 31/12/2018
résultat périmétre
Impots différés actifs 596 526 | -242486 886 139 -28081 1212099
TOTAL 596 526 -242 486 886 139 - 28 081 1212 099
6.6 Clients et autres débiteurs

31/12/2017 31/12/2018

Autres créances 747 834 3657161
Dont FACTO 250401 2358 236
Clients Factor 335185 315443
Clients et comptes rattachés 15 081 855 17 512577
Comptes courants - actif 156 282 467 570
Créances fiscales - hors IS 958 517 2443 538
Créances sur personnel et org. Sociaux 127 462 139219
Dép. Clients et comptes rattachés -32643 -343512
Dép. comptes courants -112 139 -112 139
Factures a établir 3900 59 000
Fournisseurs - Avances et acomptes versés 29 057 49776
Fournisseurs débiteurs (RRR et autres avoirs) 8998 26 055
TOTAL 17 304 308 24 214 688

L'échéance de ces postes est inférieure a un an.

Alan Allman Associates International reste responsable du recouvrement des créances clients cédées
dans le cadre de contrats d’affacturage. Aussi ces créances sont maintenues intégralement a I'actif
avec une contrepartie en passifs courants, dans le poste Fournisseurs et autres créditeurs (Note 7.5).

6.7 Créances d’imp0ts et Autres actifs courants

31/12/2017 31/12/2018
Créances d'impots 496 574 1118 888
Charges constatées d'avance 407 121 581 262
Créances rattachées a des part. 66 415 -
Prét, cautionn. & aut. Créances - part<1an 11 405 11 809
TOTAL 981 515 1711959
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6.8 Trésorerie bilantielle

31/12/2017 31/12/2018
VMP - Autres placements 275 150 25152
Disponibilités 7425799 8172715
TOTAL 7 700 949 8 197 867
6.9 Trésorerie et équivalents de trésorerie
31/12/2017 31/12/2018
Disponibilités 7425799 8172715
Concours bancaires (trésorerie passive) -136 079 -878 225
Intéréts courus non échus - Trésorerie passive - -
TOTAL 7 289 720 7 294 490
7 — NOTES SUR LE BILAN PASSIF
7.1 Composition du capital social
31/12/2017 31/12/2018
Nombre de titres 462 500 462 500
Valeur unitaire (En €) 1 1
Montant du capital (en €) 462 500 462 500
7.2 Emprunts et dettes financiéres
31/12/2017 31/12/2018
Emprunts et dettes - 1 an 2996 490 5029 655
Emprunts et dettes + 1 an 9392391 18987 228
TOTAL DES DETTES FINANCIERES 12 388 881 24 016 883
31/12/2017 31/12/2018
De2a4ans 6 165 182 11304 149
+5ans 3227209 7 683079
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TOTAL DES DETTES FINANCIERES + 1 AN 9392 391 18 987 228

La juste valeur de ces dettes est considérée comme étant proche de la valeur présentée au bilan.

7.3 Analyse du risque financier

Risque de liquidité

Le recours a I'affacturage sur les filiales et les conventions de ligne de trésorerie a court terme permet
de disposer d’un montant de liquidité immédiatement disponible et limite de ce fait le risque de
liquidités.

Risque de Change

Les opérations conclues en devises étrangéres sont quasiment inexistantes. Les dettes et créances
libellées en devise hors zone euros au 31 Décembre 2018 ne sont pas significatives.

Risque de Taux

L’Ecosystéme finance ses opérations grace a ses fonds propres et le recours a I'endettement. En regles
générale, L’Ecosystéeme emprunte a taux fixe.

7.4 Autres provisions et engagement envers le personnel

Variation de

31/12/2017 + - B e 31/12/2018
Provision litiges 390 983 19550 - 194 844 - 215 689
o
rovisions pour 800 105 126334| -113 245 139 208 952 402
pensions et retraites
Provision pour impo6ts 400 000 400 000
TOTAL 1591 088 145884  -308 089 139208 1568091

7.5 Fournisseurs et autres créditeurs

31/12/2017 31/12/2018
Fournisseurs 3411374 4992 909
Dettes sociales 6511351 7312216
Dettes fiscales 3113892 6 001 789
Autres dettes 10251714 8593151
Comptes courants - passif 42 687 130 236
TOTAL 23331018 27 030 301

8 — NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT
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8.1 Chiffre d’affaires

31/12/2017 31/12/2018
France 48 289 682 59 626 109
Hors France 10680 311 15993 363
TOTAL 58 969 993 75 619 472

Les Chiffres d’affaires 2017 et 2018 sont composés a 100% de prestations de service et ventes de
licences.

8.2 Charges de personnel

31/12/2017 31/12/2018
Rémunérations du personnel -27 682 823 -34635791
Charges sociales - 8358 022 -11 843 860
Autres charges de personnel - 155626 - 244 858
Engagements de retraite 97 522 -15030
TOTAL - 36 098 949 -46 739 539

8.3 Dotations aux amortissements

31/12/2017 31/12/2018
Immobilisations incorporelles -98 552 -118 331
Immobilisations corporelles - 259671 -405 581
TOTAL - 358 223 -523 912

8.4 Impot sur les bénéfices

Réconciliation entre la charge d’'imp6t théorique et le taux effectif d’impdt consolidé :

Base Impot
Taux de lI'imp6t maison mere 26,01%
Taux des impots filiales 12,58% - 34%
Résultat comptable avant imp6t sur les sociétés retraité 4 861 530 -1 555060
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Impact des crédits d'impots (CICE)
Impacts Report déficitaires

Cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises (CVAE)

Résultat comptable avant impot sur les sociétés

La charge d’imp06t de I’exercice s’analyse ainsi :

Impot exigible

Impot différé

CVAE impact IS

Produit ou ch. D’'imp6t lié a I'intégration fiscale
Autres impots sans base d'imposition

TOTAL

9 — INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

9.1 Honoraires des réviseurs d’entreprises

713 603 199 809
138 357

-763 388

5575133 -1 980 282

31/12/2018

- 1125568
36 689

- 763388

- 101549

- 26466

- 1980282

Les honoraires facturés par les commissaires aux comptes sur I'exercice se détaillent de la fagon

suivante :

SOFIDEM
SEC BURETTE
AVIDEX
C-CLERC

TOTAL

9.2 Engagements hors bilan

Siiretés réelles

31/12/2018

110 007
23 463
19120
23 000

175770

Ouverture (retraité) Cloture
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Hypothéques & nantissements (donnés) 18 935 000 18 336 564
Autres engagements donnés 6 575 000 7 285 000

Total Engagements donnés 25510 000 25 621 564

9.3 Effectifs

L'effectif du Groupe a la date de cléture de I'exercice a évolué de la fagon suivante :

CATEGORIE 31/12/2017 31/12/2018
ETP moyen 693 902
TOTAL 693 902

Le montant 2017 a été modifié afin de prendre en compte les consultants indépendants.
9.4 Transactions avec les parties liées

Toutes les transactions et les soldes entre sociétés inclus dans le périmétre du Groupe ont été éliminés.
Aucune relation significative avec des parties liées extérieure au Groupe n’est a signaler.

9.5 Rémunérations des dirigeants

Les rémunérations des membres des organes de direction ne sont pas indiquées car cela reviendrait
a donner une rémunération individuelle.
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6.4.1.3  Etats financiers consolidés établis en normes IFRS incluant le rapport des auditeurs (réviseurs)
pour I'exercice clos les 31 décembre 2019

Alan Allman Associates International
Société a responsabilité limitée

Etats financiers consolidés
pour I'exercice se cléturant le 31 décembre 2019

Adresse: 11, Boulevard Prince Henri
L - 1724 Luxembourg

R.C.S. Luxembourg : B174.432
Rapport consolide de gestion

Le Conseil de gérance du groupe Alan Allman Associates International S.ar.l. a I’honneur de présenter
le rapport consolidé de gestion pour I'exercice clos le 31/12/2019.

I/ ACTIVITE CONSOLIDEE DU GROUPE ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL

Au cours de I'exercice clos le 31/12/2019, le Groupe a poursuivi ses activités d’investissement dans des
sociétés spécialisées dans le conseil en ingénierie et en technologies, qui accompagnent leurs clients
dans leur stratégie de développement dans les domaines de I'innovation, de la maitrise de la qualité,
la gestion des risques et des systemes d’information.

A/ LES DONNEES CHIFFREES

Le chiffre d'affaires consolidé du Groupe s’éléve au 31/12/2019 a 111 792 K€ contre 75619 K€ au
31/12/2018, soit une hausse de 47,84%.

- LES RESULTATS CONSOLIDES (en K€)

(Exercice (Exercice i
, . Variation
courant) précédent)
Résultat opérationnel courant 7 111 6102 +16,54%
Eléments financiers - 575 - 504 +14,09%
Impots sur les bénéfices - 2611 - 1980 +31,87%
Résultat net 3891 3595 + 8,23%

- COMMENTAIRES SUR LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES
e Le montant des écarts d’acquisition s’éléve a 57 007 K€ au 31/12/2019 contre un montant de 37 981 K€
au 31/12/2018;
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e La part du Groupe dans le résultat est bénéficiaire de 2 972 K€ contre un bénéfice de 3 173 K€ au
titre de I'exercice précédent.

- CAPITAUX PROPRES
Les capitaux propres consolidés du Groupe s’élévent a 26 489 K€ au 31/12/2019 contre 21 545 K€ au
titre de I'exercice précédent.

- ENDETTEMENT
L'endettement a long et moyen terme du Groupe s'éléve au 31/12/2019 a 37 350 K€ contre 18 987 K€
au titre de I'exercice précédent.

- TRESORERIE
Au 31/12/2019, la trésorerie disponible s’éléve a 9 677 K€ contre 8 198 K€ au titre de I'exercice
précédent.

- EFFECTIFS
L'effectif moyen du Groupe en 2019 s'élevaient au 31/12/2019 a 1 198 personnes contre 902 au
31/12/2018.

B/ PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITUDES

L'activité du Groupe peut étre affectée par

. Des risques de crédit :
Les risques de crédit proviennent de la vente de services a des entreprises de tous secteurs.
Ces risques sont controlés et suivis par des politiques spécifiques mises en place afin de s’assurer que
les ventes aux clients sont effectuées dans des limites de crédit appropriées.

. Des risques de liquidité
Le recours a I'affacturage sur les filiales et les conventions de ligne de trésorerie court terme permet
de disposer d’'un montant de liquidité immédiatement disponible et limite de ce fait le risque de
liquidité.

. Des risques de taux

L'endettement du Groupe étant majoritairement composé d’emprunts a taux fixe, celui-ci n’est pas
exposé a des risques liés a une hausse des taux d’intéréts.

C/ RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT

Les dépenses consolidées de recherche et développement engagées par le Groupe ne sont pas
significatives et ne sont pas inscrites a I'actif du bilan.

11/ EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D’AVENIR

Conformément a son objet social, le Groupe compte réaliser plusieurs acquisitions au cours de
I'exercice 2020. Le Groupe poursuivra donc sa politique de constitution de groupe, de développement
a I'international ainsi que de restructuration.
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I1I/ EVENEMENTS SIGNIFICATIFS DE L’EXERCICE

ACQUISITION - ENTREE

Le Groupe a fait I'acquisition du groupe Bemore en octobre 2019. Le chiffre d’affaires consolidé dans
les états financiers consolidés d’Alan Allman Associates International pour la période du 1°" octobre
2019 au 31 décembre 2019, apres acquisition, s’éléeve a 3 586 K EUR et dégage un bénéfice de
448 K EUR. Les créances clients et autres débiteurs représentent un montant de 6 291 K EUR, les
disponibilités 500 K EUR, les fournisseurs et autres créditeurs 8 521 K EUR.

Le Groupe a fait I'acquisition du groupe Victrix en juillet 2019. Le chiffre d’affaires consolidé dans les
états financiers consolidés d’Alan Allman Associates International pour la période du 25 juillet 2019 au
31 décembre 2019, apres acquisition, s’éléve a 18 952 K EUR et dégage un bénéfice de 559 K EUR. Les
créances clients et autres débiteurs représentent un montant de 8 318 K EUR, les disponibilités 907 K
EUR, les fournisseurs et autres créditeurs 5 394 K EUR.

Il a été procédé, a la date d’acquisition, a une évaluation provisoire des actifs et des passifs identifiables
des nouvelles sociétés acquises. L'actif net du groupe Bemore a été évalué au 1°" octobre 2019 a 3 364
K EUR et le goodwill a 3 386 K EUR. L’actif net du groupe Victrix a été évalué au 25 juillet 2019 a 2 569
K CAD (1 761 K EUR) et le goodwill a 16 845 K CAD (11 546 K EUR).

Le groupe dispose d’'un délai de 12 mois pour procéder aux analyses et expertises nécessaires
susceptibles de modifier I’évaluation des actifs et des passifs identifiables, et par conséquent la valeur
du goodwill.

IV/ EVENEMENTS IMPORTANTS POSTERIEURS A LA DATE DE CLOTURE

Les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2019 sont établis selon les principes et les conventions
comptables généralement admis par le référentiel IFRS. Au jour de I'arrété des comptes, le contexte
économique général est impacté par la crise du Covid-19 et par les mesures mises en ceuvre par les
gouvernements des pays ol le Groupe est implanté. Les comptes de |’exercice clos au 31 décembre
2019 n’ont pas fait I'objet d’ajustements en raison de cette crise conformément a I’article 833-2 du
Plan Comptable Général, étant donné que les effets économiques de la crise du Covid-19 ne sont pas
liés a des conditions existant a la cl6ture de I'exercice clos le 31 décembre 2019.

Cette crise sanitaire et économique entraine des incertitudes pour I'ensemble des acteurs
économiques et notre activité et les conditions d’exploitation de notre société s’en trouvent altérées
pour le 2eme trimestre 2020. Dans ce contexte, nous avons entrepris le cas échéant les mesures
nécessaires pour supporter les potentielles difficultés de trésorerie qui pourraient intervenir au cours
des prochains mois, a savoir la mise en ceuvre de l'activité partielle, le report des échéances
d’impositions et de cotisations sociales, le report de nos échéances d’emprunts, la souscription de
préts garantis par I'Etat auprés de nos partenaires bancaires, etc.
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Aux Associés de
Alan Allman Associates International S.ar.l.

Société a responsabilité limitée
11, Boulevard Prince Henri
L-1724 Luxembourg

RAPPORT DU REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE

Rapport sur I'audit des états financiers consolidés
Opinion

Nous avons effectué I'audit des états financiers consolidés de la Société Alan Allman Associates
International S.a r.l. et de ses filiales (le « Groupe ») comprenant le bilan consolidé au 31 décembre
2019, ainsi que le compte de résultat consolidé et des autres éléments du résultat étendu, le tableau
des variations de capitaux propres et le tableau des flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a
cette date, et les annexes aux états financiers consolidés, incluant un résumé des principales méthodes
comptables.

A notre avis, les états financiers consolidés ci-joints donnent une image fidele de la situation financiére
consolidée du Groupe au 31 décembre 2019, ainsi que de sa performance financiére consolidée et de
ses flux de trésorerie consolidés pour I'exercice clos a cette date, conformément aux Normes
Internationales d’Information Financiére (IFRS) telles qu’adoptées par I’'Union Européenne.

Fondement de I'opinion

Nous avons effectué notre audit en conformité avec la loi du 23 juillet 2016 relative a la profession de
I’audit (la loi du 23 juillet 2016) et les normes internationales d’audit (ISA) telles qu’adoptées pour le
Luxembourg par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Les responsabilités qui
nous incombent en vertu de la loi du 23 juillet 2016 et des normes ISA telles qu’adoptées pour le
Luxembourg par la CSSF sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités du Réviseur
d’Entreprises Agréé pour l'audit des états financiers consolidés » du présent rapport. Nous sommes
également indépendants du Groupe conformément au code de déontologie des professionnels
comptables du conseil des normes internationales de déontologie comptable (le Code de I'lESBA) tel
gu’adopté pour le Luxembourg par la CSSF ainsi qu’aux regles de déontologie qui s’appliquent a I'audit
des états financiers consolidés et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités éthiques qui
nous incombent selon ces regles.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion d’audit.

Autres informations

La responsabilité des autres informations incombe au Conseil de Gérance. Les autres informations se
composent des informations présentées dans le rapport de gestion consolidé mais ne comprennent
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pas les états financiers consolidés et notre rapport de Réviseur d’Entreprises Agréé sur ces états
financiers consolidés.

Notre opinion sur les états financiers consolidés ne s’étend pas aux autres informations et nous
n’exprimons aucune forme d’assurance sur ces informations.

En ce qui concerne notre audit des états financiers consolidés, notre responsabilité consiste a lire les
autres informations et, ce faisant, a apprécier s’il existe une incohérence significative entre celles-ci et
les états financiers consolidés ou la connaissance que nous avons acquise au cours de I'audit, ou encore
si les autres informations semblent autrement comporter une anomalie significative. Si, a la lumiere
des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence d’une anomalie significative dans
les autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n’avons rien a signaler a cet égard.

Responsabilités du Conseil de Gérance pour les états financiers consolidés

Le Conseil de Gérance est responsable de I'établissement et de la présentation fidele des états
financiers consolidés conformément aux IFRS telles qu’adoptées par I'Union Européenne, ainsi que du
contréle interne gu’il considére comme nécessaire pour permettre |'établissement d’états financiers
consolidés ne comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou
résultent d’erreurs.

Lors de I'établissement des états financiers consolidés, c’est au Conseil de Gérance qu’il incombe
d’évaluer la capacité du Groupe a poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les
questions relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité
d’exploitation, sauf si le Conseil de Gérance a I'intention de liquider le Groupe ou de cesser son activité
ou si aucune autre solution réaliste ne s’offre a lui.

Responsabilités du Réviseur d’Entreprises Agréé pour I'audit des états financiers consolidés

Nos objectifs sont d’obtenir I'assurance raisonnable que les états financiers consolidés pris dans leur
ensemble ne comportent pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou
résultent d’erreurs, et de délivrer un rapport du Réviseur d’Entreprises Agréé contenant notre opinion.
L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un
audit réalisé conformément a la loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées pour le Luxembourg
par la CSSF permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait exister. Les
anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et elles sont considérées comme
significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles
puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers consolidés
prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément a la loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées
pour le Luxembourg par la CSSF, nous exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit
critique tout au long de cet audit. En outre :

¢ Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, concevons et mettons en
ceuvre des procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie
significative résultant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant
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d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les
fausses déclarations ou le contournement du controle interne ;

¢ Nous acquérons une compréhension des éléments du controle interne pertinents pour I'audit afin
de concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances et non dans le but d’exprimer
une opinion sur I'efficacité du contréle interne du Groupe ;

e Nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractere
raisonnable des estimations comptables faites par le Conseil de Gérance, de méme que les
informations y afférentes fournies par ce dernier ;

¢ Nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de |'utilisation par le Conseil de Gérance du
principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a
I’existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de
jeter un doute important sur la capacité du Groupe a poursuivre son exploitation. Si nous concluons
a I'existence d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer I'attention des lecteurs de
notre rapport sur les informations fournies dans les états financiers consolidés au sujet de cette
incertitude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos
conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport.
Cependant, des événements ou situations futurs pourraient amener le Groupe a cesser son
exploitation ;

® Nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des états financiers consolidés, y
compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers consolidés
représentent les opérations et événements sous-jacents d’'une maniere propre a donner une image
fidele ;

¢ Nous obtenons des éléments probants suffisants et appropriés concernant I'information financiére
des entités et activités du Groupe pour exprimer une opinion sur les états financiers consolidés. Nous
sommes responsables de la direction, de la supervision et de la réalisation de I'audit du Groupe, et
assumons l'entiére responsabilité de notre opinion d’audit.

Nous communiquons aux responsables du gouvernement d’entreprise notamment I'étendue et le
calendrier prévu des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience
importante du contréle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

Rapport sur d’autres obligations légales et réglementaires

Le rapport de gestion consolidé est en concordance avec les états financiers consolidés et a été établi
conformément aux exigences légales applicables.

Bertrange, le 26 juin 2020,

C-CLERC S.A.
Cabinet de Révision Agréé

— il
///:’.,' o 22N

Mariateresa Di Martino
Réviseur d’Entreprises Agréé
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Ecarts d’acquisition

Immobilisations incorporelles

Immobilisations corporelles
Autres actifs financiers
Impots différés actifs
Autres actifs long terme

Total actifs non courants

Stocks et en-cours

Clients et autres débiteurs
Créances d'imp0ots

Autres actifs courants
VMP et autres placements
Disponibilités

Total actifs courants

TOTAL ACTIF

BILAN CONSOLIDE
AU 31 DECEMBRE 2019

Note(s)

6.2
6.3
6.4
6.5
6.6

6.7
6.8
6.8
6.9
6.9

31/12/2018 31/12/2019
EUR EUR
37980 876 57 006 797
213 747 1125589
1892 827 6938572
850 239 1405 466
1212099 2712579
20 286 9213

42 170 074 69 198 216
- 180 633

24 214 688 36 969 177
1118888 4231008
593 071 663 229
25152 25280
8172715 9 651 267
34124514 51720594
76 294 588 120918 810
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BILAN CONSOLIDE

AU 31 DECEMBRE 2019 - SUITE

Capital social
Réserve légale
Réserves consolidées
Résultat de I’exercice

Total Capitaux propres, part du groupe
Intéréts minoritaires

Total Intéréts minoritaires

Total capitaux propres

Emprunts et dettes financiéres
Engagement envers le personnel
Autres provisions

Impots différés passifs

Autres passifs long terme

Total passifs non courants

Note(s)

7.1

7.2
7.4
7.4

Emprunts et concours bancaires (Part a moins d'un an) 7.2

Fournisseurs et autres créditeurs
Dettes d'imp6t

Autres passifs courants

530

Total passifs courants

TOTAL PASSIF

7.5

31/12/2018 31/12/2019
EUR EUR

462 500 462 500
46 250 46 250
12706 616 15598 585
3172784 2972487
16 388 150 19 079 822
5156 420 7 409 392
5156 420 7 409 392
21544570 26 489 214
18 987 228 37350391
952 402 1250 785
615 689 653 388
78919 89413
9838 143 126

20 644 076 39487 103
5029 655 13201951
27030301 39708 828
761 263 622 183
1284723 1409
34 105 942 54 942 493
76 294 588 120918 810
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE ET DES AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT ETENDU POUR L’EXERCICE
CLOS LE 31 DECEMBRE 2019

Chiffre d'affaires

Autres produits de I'activité

Achats consommés

Charges externes

Charges de personnel

ImpOts et taxes

Dotation aux amortissements

Dotation aux dépréciations et provisions
Autres produits et charges d'exploitation

Résultat opérationnel courant
Autres produits et charges opérationnels

Résultat opérationnel

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie

Co(t de I'endettement financier brut
Colit de I'endettement financier net
Autres produits et charges financiers
Résultat avant impot

Impot sur les bénéfices

Résultat net total

Autres éléments du résultat étendu
Pertes et gains actuariels

Impot sur les pertes et gains actuariels
Sous-total des éléments ne pouvant pas

faire I'objet d’un reclassement en résultat

Total des autres éléments du résultat étendu
Résultat étendu

Résultat net total attribuable :
Part du groupe
Part des minoritaires

Résultat étendu attribuable :
Part du groupe
Part des minoritaires

Note(s) 2018 2019
EUR EUR

8.1 75619472 111791 840
119 953 192 692

-280 751 -3438 460

-21 240 135 -37 146 008

8.2 -46 739 539 -61 614 851
-854 274 -653 579

8.3 -523 912 -1936 017
- -385 104

727 300 894

6 101 541 7 111 407

-22 701 -33794

6 078 840 7 077 613

-75 446 -71 976

-423 934 -398 095

-499 380 -470 071

-4 327 -105 118

5575133 6 502 424

8.4 -1 980 282 -2 611497
3594 851 3 890927

26 495 21 855

-5796 48 524

- -124 776

20 699 70 379

3615550 3961 306

3172784 2972 487

422 067 918 440

3192281 3019 665

423 269 941 641
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2019

Résultat net total consolidé

Ajustements :

Elim. des amortissements et provisions
Dont IFRS 16

Elim. Des profits / pertes sur actualisation
Elim. des résultats de cession et

des pertes et profits de dilution

Elim. des produits de dividendes

Capacité d'autofinancement apreés colit
de I'endettement financier net et impo6t

Elim. de la charge (produit) d'impot
Elim. du co(t de I'endettement financier net

Dont IFRS 16

Capacité d'autofinancement avant coit
de I'endettement financier net et imp6t

Incidence de la variation du BFR
ImpOts payés

Flux de trésorerie liés aux activités
opérationnelles

Incidence des variations de périmétre

Acquisition d'immobilisations corporelles et incorporelles

Acquisition d'actifs financiers
Variation des préts et avances consentis

Cession d'immobilisations corporelles et incorporelles

Cession d'actifs financiers
Dividendes regus

Autres flux liés aux opérations d'investissement

Flux de trésorerie liés aux activités
d'investissement

Note(s)

2018
EUR

3594851

361 707

-261 154
2

3 695 406

1980 282
499 380

6 175 068
-1115777

-2101759

2957 532

-10033193

-192 388
-1

-203 185
-2

780 080

-9 658 689
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2019
EUR

3 890927

1938 541
1438831
190

694 917
1

6 524 576

2611497
470071
-241 557

9 606 144

-2722 409
-3 804 833

3078 902

-12715927
-4 503 777
2600

-462 743
1453407
-1

-128

-16 226 569



TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2019 — SUITE

Augmentation de capital

Emission d'emprunts

Remboursement d'emprunts

Dont IFRS 16

Intéréts financiers nets versés

Dividendes payés aux actionnaires du groupe
Dividendes payés aux minoritaires

Autres flux liés aux opérations de financement

Flux de trésorerie liés aux activités

de financement
279

Incidence de la variation des taux de change

Variation de la trésorerie

Trésorerie d'ouverture
Trésorerie de cloture

Variation de la trésorerie

2018
EUR

10 893 219
-2 986 669
-392 834

- 750 000
-91979
19590

6 691 327

7289720
7294 490
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2019
EUR

-16 587
21552 966
-8 707 420
-2 364 353

-407 539
-356 875
-643 001
3703734

15125

23 047

2 000 658

7294 490
9295 148

2 000 658



TABLEAU DES VARIATIONS DE CAPITAUX PROPRES POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2018

Capital Réserve légale Réserves consolidées Total Capitaux Intéréts Total

propres part du Groupe minoritaires Capitaux propres
Situation a l'ouverture de I'exercice 2018.12 462 500 46 250 13 215 106 13723856 1941550 15 665 406
Incidence des changements de méthode comptable : -24 800 -24 800 -6 200 -31000
Situation ajustée a l'ouverture de I'exercice 2018.12 462 500 46 250 13 190 306 13 699 056 1935350 15 634 406
Variation de juste valeur 19 497 19 497 1202 20699
Ecarts de conversion 13522 13522 3707 17 229
Résultat de la période 3172784 3172784 422 067 3594 851
Total des pertes et profits de la période 0 0 3205 803 3205 803 426 976 3632779
Dividendes versés -750 000 -750 000 -91979 -841 979
Augmentation de capital 0 0 0
Autres variations 233291 233291 2886 073 3119364
Situation a la cl6ture de I'exercice 2018.12 462 500 46 250 15 879 400 16 388 150 5156 420 21544 570

Les « autres variations » de I'exercice 2018 relatives aux intéréts minoritaires
majoritairement la part attribuable aux minoritaires des sociétés ALTHEA et JARCHITECTS acquises au

cours de I'exercice.

concernaient

TABLEAU DES VARIATIONS DE CAPITAUX PROPRES POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2019

. Réserve Réserves Total A
Capital . L ; Intéréts Total
légale consolidées Capitaux
propres N Capitaux
part du minoritaires
propres
groupe
Situation a la cléture de I'exercice 2018.12 462 500 46250 15879400 16 388 150 5156420 21544570
Incidence des changements de méthode comptable : 0 0 115 146 115 146 11 496 126 642
Situation ajustée a l'ouverture de I'exercice 2019.12 462 500 46250 15994545 16503 295 5167917 21671212
Variation de juste valeur 0 0 -116 164 -116 164 -8 612 -124 776
Ecarts de conversion 0 0 163 342 163 342 31813 195 155
Résultat de la période 0 0 2972 487 2972 487 918 440 3890927
Total des pertes et profits de la période 0 0 3019 665 3019 665 941 641 3961 306
Dividendes versés 0 0 -356 875 -356 875 -641 294 -998 169
Augmentation de capital 0 0 0 0 0 0
Autres variations 0 0 -86 263 -86 263 1941129 1854 865
Situation a la cléture de I'exercice 2019.12 462 500 46250 18571072 19079822 7409392 26489214
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ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

1 -INFORMATION GENERALE

ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL S.a r.l. est une holding dont 'objet est la prise de
participations dans des sociétés et de les accompagner dans leur croissance et leur développement.
Les filiales d’ALAN ALLMAN ASSOCIATES ont une activité de Conseil, de Services et d’Ingénierie
Informatiques.

Les états financiers consolidés de la société ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL, pour
I’exercice clos le 31 Décembre 2019 sont présentés en Euros sauf mention contraire et comprennent
les états financiers de la société et ses participations (I’ensemble désigné comme « L’Ecosysteéme »,
« Le Groupe »).

Les comptes seront présentés lors de I'assemblée générale du 26 juin 2020.

2 — EVENEMENTS SIGNIFICATIFS DE L’EXERCICE
Activité
L’Ecosystéme a connu une croissance importante en 2019.

L'Ecosystéme a procédé a I'acquisition du groupe constitué des sociétés canadiennes Victrix, Noxent
et Noverka en juillet 2019, et du groupe francais Bemore en septembre 2019.

Controles fiscaux

Une filiale en France a fait I'objet d’un controle fiscal sur I'exercice 2016 portant sur le crédit imp6t
recherche des exercices 2010 a 2014.

L'administration fiscale conteste une partie significative des sommes percues par la société. Les
sommes réclamées par I'administration au titre du redressement d’impo6t s’élévent a un montant total
de 1 249 K EUR. La société a contesté en février 2017 I'intégralité du redressement fiscal. Pour se faire,
elle a eu recours aux services de conseils, et notamment le cabinet FINICIATIVAS spécialisé en R&D qui
a accompagné la filiale lors de I’estimation de I'éligibilité des dépenses rejetées par I'administration
fiscale au titre du crédit d’'impo6t recherche.

Une provision de 400 K EUR a été enregistrée dans les états financiers au 31 décembre 2017 et
maintenue au 31 décembre 2019 en |I’absence d’évolution au cours de I'exercice.

Pour une autre filiale, le contréle fiscal portant sur les exercices 2015 et 2016 sur le crédit impot
recherche est toujours en cours. La société conteste, a l'aide de ses conseils, le bien fondé du
redressement, c'est pourquoi aucune provision n'est constatée dans les comptes.

3 — EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Le contexte économique général est impacté par la crise du Covid-19 et par les diverses mesures mises
en ceuvre par les gouvernements des pays ol le Groupe est implanté. Les comptes de I'exercice clos
au 31 décembre 2019 n’ont pas fait I'objet d’ajustements en raison de cette crise, étant donné que les
effets économiques de la crise du Covid-19 ne sont pas liés a des conditions existant a la cl6ture de
I'exercice clos le 31 décembre 2019.

Cette crise sanitaire et économique entraine des incertitudes pour I'ensemble des acteurs
économiques et notre activité et les conditions d’exploitation de notre société s’en trouvent altérées
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pour le 2™ trimestre 2020. Dans ce contexte, nous avons entrepris le cas échéant les mesures
nécessaires pour supporter les potentielles difficultés de trésorerie qui pourraient intervenir au cours
des prochains mois, a savoir la mise en ceuvre de l|'activité partielle, le report des échéances
d’impositions et de cotisations sociales, le report de nos échéances d’emprunts, la souscription de
préts garantis par I'Etat auprés de nos partenaires bancaires, etc.

4 — PRINCIPES COMPTABLES ET REGLES DE CONSOLIDATION
4.1 — Déclaration de conformité au référentiel IFRS

Les états financiers consolidés de I’Ecosysteme sont établis conformément aux normes comptables
internationales (IFRS) publiées par I'International Accounting Standards Board (IASB) applicables au
ler janvier 2019, telles qu’adoptées par I’'Union Européenne.

L’Ecosystéme n’a pas opté pour 'application anticipée des normes, amendements de normes et
interprétations, dont I'application n’est pas obligatoire au ler janvier 2019.

Nouvelles normes et interprétations d’application obligatoire au 1¢" janvier 2019

Les nouvelles normes et interprétations applicables de facon obligatoires a compter du ler janvier
2019 sont les suivantes :

= |FRS 16 — Contrats de location —cette nouvelle norme remplace les normes IAS 17 — Contrats
de Location, SIC 15 — Avantages dans les contrats de location simple, et SIC 27 — Evaluation de
la substance des transactions impliquant la forme juridique d’un contrat de location.

IFRS 16 introduit un modeéle unique de comptabilisation des contrats de location pour les
locataires. Le groupe, comme locataire, reconnait un « droit d’usage » a I'actif représentant
son droit a utiliser I'actif sous-jacent et une dette représentative de son obligation de paiement
des loyers.

Le groupe applique la norme IFRS 16 a compter du 1°" janvier 2019 en utilisant la méthode
rétrospective modifiée. Par conséquent, I'impact cumulé de I'application de la norme IFRS 16
sera reconnu comme un ajustement du solde des réserves consolidées au 1°" janvier 2019 sans
retraitement de la période comparative.

Le groupe a appliqué la norme IFRS 16 aux contrats en vie avant le 1°" janvier 2019 et qui
répondent a la définition d’un contrat de location selon les normes IAS 17 et IFRIC 4.

Le groupe a également appliqué certaines exemptions autorisées par IFRS 16.5, a savoir, ne
pas reconnaitre au bilan les contrats de location de courte durée (moins de 12 mois) et les
locations d’actifs de faible valeur. Le montant des loyers afférents a ces contrats, comptabilisés
en charges externes, s’éléeve a 374 K EUR au titre de I'exercice 2019.

Au 31 décembre 2019, le groupe a reconnu les droits d’usage et des dettes associées relatifs
aux contrats de location immobiliers et aux véhicules utilisés par les salariés. La dette de
location reconnue le 31 décembre 2019 est de 6 464 K EUR, une grande partie provenant des
contrats de location immobiliers. Les dettes liées aux contrats de location financement
précédemment reconnues sous IAS 17 et toujours en vie au 31 décembre 2019 ont été
reclassées de la dette financiére vers la dette de location.
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Les droits d’utilisation des actifs loués présentent une valeur nette comptable a I'actif de
5915 K EUR au 31 décembre 2019.

Le taux d’intérét implicite n’étant pas connu pour tous les contrats du Groupe, le taux
d’emprunt marginal a été utilisé pour l'actualisation des paiements de location. Le taux
d’emprunt marginal est le taux que le Groupe preneur aurait a payer pour emprunter, pour
une durée et avec une garantie similaire, les fonds nécessaires a I'acquisition d’un bien de
valeur similaire a I'actif au titre du droit d’utilisation dans un environnement économique
similaire. Le taux d’emprunt marginal moyen pondéré est de 2%.

Par ailleurs, la nature des charges encourues a travers les contrats de location a évolué.
L’application de la norme IFRS 16 remplace la charge linéaire des contrats de location simple
par une charge d’amortissement du droit d’usage des actifs sous-jacents et une charge
d’intéréts sur la dette de location associée. Sur I'exercice 2019, les charges d’amortissement
et d’intéréts liées aux contrats de location s’élévent a 1 197 K EUR.

La réconciliation entre I'engagement hors bilan IAS 17 et la dette de loyers a I'ouverture de
I’exercice 2019 se présente comme suit :

01/01/2019
Engagements de baux mobiliers =
Engagements de baux immobiliers -
Total des engagements de location hors bilan -
Dettes de loyers comptabilisées (location-financement) 1004 047
Dettes de loyers comptabilisées (location simple) -
Total des dettes de loyers comptabilisées 1004 047
Total des engagements et dettes de loyer au 31/12/2018 1004 047
Différences sur le périmétre des contrats retenus 3200726
Dette de loyers au 01/01/2019 4204773

= Les autres normes et interprétations applicables pour le Groupe depuis le 1¢" janvier 2019, ci-
apres listées, n’ont pas eu d’incidence significative ni sur les méthodes de comptabilisation et
d’évaluation ni sur les états financiers consolidés du Groupe :

o Amendements a IFRS 9: caractéristiques de remboursement anticipé avec
rémunération négatives ;

o Amendements a IAS 19: Avantages du personnel : modification, réduction ou
liquidation d’un régime ;

o Amendements a IAS 28 : Intéréts a long terme dans des entreprises associées et
coentreprises ;

o L'interprétation IFRIC 23 - Incertitude relative aux traitements fiscaux.
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o Améliorations annuelles des normes IFRS : cycle 2015-2017 : Le 12 décembre 2017,
I'lASB a publié les améliorations annuelles des normes IFRS : cycle 2015-2017, qui
contient des modifications de quatre normes IFRS dans le cadre du processus
d’améliorations annuelles de I'|ASB :

e Les modifications d’IFRS 3 « Regroupements d'entreprises » précisent que
lorsqu’une entité obtient le controle d’une entreprise commune, elle doit
réévaluer ses intéréts détenus antérieurement dans cette entreprise.

e Les modifications d’'IFRS 11 « Partenariats » précisent que lorsqu’une entité
obtient le controle conjoint d’'une entreprise commune, elle n’a pas a réévaluer
ses intéréts détenus antérieurement dans cette entreprise.

e |AS 12 « Impots sur le résultat » précise qu'une entité doit comptabiliser les
conséquences fiscales des dividendes en résultat, en autres éléments du résultat
global ou en capitaux propres selon I'endroit ou I'entité a initialement
comptabilisé ces opérations ou événements passés.

e Les modifications d’IAS 23 « Colts d'emprunt » précisent que si un emprunt
contracté reste dii une fois que I'actif connexe est prét pour son utilisation ou sa
vente prévue, cet emprunt doit alors étre traité en tant que fonds empruntés de
facon générale aux fins du calcul du taux de capitalisation des emprunts généraux.

Le Groupe n’a appliqué aucune des nouvelles normes et interprétations dont I'application n’est pas
obligatoire au ler janvier 2019. Il s’agit principalement des textes suivants :

Normes et amendements adoptés par I’'Union Européenne dont I’application sera obligatoire au 1¢
janvier 2020 :

Amendement a IFRS 3 : « Définition d’une entreprise »,

Amendement aux références au Cadre conceptuel des IFRS,

Amendements a IAS 1 et IAS 8 : modification de la définition du terme « significatif »,
Amendements a IFRS 9, IAS 39 et IFRS 7 : « Réforme de la comparaison des taux

o O O O

d’intéréts ».
Normes et amendements non encore adopté par I’'Union Européenne :

o IFRS 17 : « Contrats d’assurance »,
o Modifications d’IAS 1 « Présentation des états financiers

L’analyse détaillée de ces normes et amendements est en cours, mais il n’est pas attendu
d’impact significatif sur les comptes du Groupe.

4.2 — Date de cloture

Les états financiers des sociétés couvrent tous une période de 12 mois a I'exception de Alan Allman
Associés Amérique Inc. qui a été constituée en date du 28 mai 2019.

Les dates de cloture des états financiers des sociétés sont toutes au 31 décembre 2019.
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4.3 — Présentation des états financiers

Les états financiers consolidés sont établis conformément aux bases de préparation, prévues par la
norme IAS 1 « Présentation des états financiers ».

Les états financiers sont présentés en Euros.

Les états financiers ont été préparés selon la méthode du colt historique. Le co(t historique est
généralement fondé sur la juste valeur de la contrepartie donnée en échange des biens et services.

4.4 — Périmeétre et méthodes de consolidation
PERIMETRE

Les sociétés dans lesquelles L’Ecosysteme détient, directement ou indirectement, le controle exclusif
sont consolidées par intégration globale. L'Ecosystéeme n’exerce au 31 décembre 2019, directement
ou indirectement, aucun controle conjoint ni aucune influence notable.

Le Groupe détient le contrdle si trois conditions sont remplies :

1. Il détient le pouvoir sur I'entité ;

2. Il adroit ou est exposé aux rendements variables ;

3. Il alacapacité d’utiliser son pouvoir sur I'entité pour influer sur les rendements.

METHODE DE CONSOLIDATION

Les filiales sont consolidées a compter de la date d’acquisition, qui correspond a la date a laquelle la
holding a obtenu le contréle, et ce jusqu’a la date a laquelle I’exercice de ce contrdle cesse.

Les sociétés de I'Ecosysteme qui sont consolidées sont répertoriées dans la note 5.1.

Les méthodes comptables exposées ci-dessous ont été appliquées d’une facon permanente a
I’ensemble des périodes présentées dans les états financiers consolidés.

Les méthodes comptables ont été appliquées d’'une maniére uniforme dans les comptes des entités
de I'Ecosysteme compris dans les états financiers consolidés.

La méthode de I'intégration globale mise en ceuvre est celle par laquelle les actifs, passifs, produits et
charges sont entiérement intégrés. La quote-part de I'actif net et du bénéfice net attribuable aux
actionnaires minoritaires est présentée distinctement en tant qu’intéréts minoritaires au bilan
consolidé et au compte de résultat consolidé.

L’Ecosystéme Alan Allman Associates ne contréle directement ou indirectement aucune entité ad‘hoc.

AMORTISSEMENTS DEROGATOIRES
L'incidence sur les comptes des écritures passées pour la seule application de la législation fiscale est

éliminée. A ce titre, sont notamment reprises sur les réserves et le résultat, les provisions pour
amortissements dérogatoires pour leur montant net d’'impot.
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TRANSACTIONS ELIMINEES DANS LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Les soldes bilanciels, les pertes et gains latents, les produits et les charges résultant des transactions
intragroupes sont éliminés lors de la préparation des états financiers consolidés.

Les pertes latentes sont éliminées de la méme facon que les produits latents, mais seulement dans la
mesure ol elles ne sont pas représentatives d’une perte de valeur.

INTERETS MINORITAIRES (IFRS 10)

Les intéréts minoritaires figurent au bilan consolidé sur une ligne spécifique. lls comprennent leur
quote-part dans I'actif net et le résultat net consolidé.

Le compte de résultat enregistre leur quote-part dans le résultat net consolidé. Les intéréts
minoritaires débiteurs sont attribués a la part de I'Ecosysteme, sauf si les actionnaires minoritaires ont
I’engagement et la capacité a couvrir leur quote-part de pertes.

MONNAIES ETRANGERES

Dans les états financiers de I'Ecosysteme et de chaque filiale, les transactions en monnaie étrangére
sont enregistrées, lors de leur comptabilisation initiale, dans la devise de référence de la société
concernée en appliquant le taux de change en vigueur a la date de transaction. A la cléture, les actifs
et passifs monétaires libellés en devises étrangéres sont convertis au cours du dernier jour de
I’exercice. Les profits et pertes provenant de la réalisation ou de la conversion d’éléments monétaires
libellés en devises étrangéres sont enregistrés dans le compte de résultat de I'exercice.

Lors de la consolidation, les actifs et les passifs des sociétés dont la comptabilité est tenue dans une
autre devise que I'euro, sont convertis en euro au cours de change en vigueur a la date de cl6ture. Les
revenus et les charges sont convertis en euro au cours de change moyen de I'année. Les éventuelles
différences de change sont comptabilisées dans les autres éléments du résultat étendu et cumulés en
capitaux propres au poste « réserves consolidées ». En cas de cession, les écarts de conversion relatifs
a la société concernée sont comptabilisés au compte de résultat de I'exercice durant lequel la cession
a eu lieu.

Les écarts d’acquisition et les ajustements de juste valeur provenant de I'acquisition d’une entité
étrangere sont considérés comme des actifs et passifs de I'entité étrangere et convertis au taux de
cléture.

4.5 Ventilation des actifs et des passifs courants et non courants (IAS 1)

Les actifs liés au cycle d’exploitation normal de I'Ecosystéme, hors imp6ts différés, les actifs détenus
dans la perspective d’une cession dans les douze mois suivant la cléture de I'exercice, ainsi que la
trésorerie et les équivalents de trésorerie disponibles constituent des actifs courants.

Tous les autres actifs sont non courants.

Les dettes échues au cours du cycle d’exploitation normal de I'Ecosystéme, hors passifs d'impo6ts
différés ou dans les douze mois suivant la date de cl6ture constituent des éléments courants. Tous les
autres passifs sont non courants.
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4.6 Ecart d’acquisition (IFRS 3 - IAS 36)

Tous les regroupements d’entreprises sont comptabilisés en appliquant la méthode de I'acquisition.

L’écart d’acquisition est la différence a la date d’acquisition entre la juste valeur des éléments remis
en échange pour prendre le contrdle, la valeur des intéréts minoritaires, la juste valeur des prises de
participation antérieures et la juste valeur des actifs, passifs et passifs éventuels identifiables de
I’entreprise acquise.

L’écart d’acquisition n’est pas amorti mais font I'objet d’un test de dépréciation de valeur annuel. (Cf
note 6.1)

En cas de perte de valeur, la dépréciation est inscrite au compte de résultat en résultat opérationnel
dans les « Autres produits et charges opérationnels ».

Si la comptabilisation initiale d’un regroupement d’entreprises est inachevée a la fin de la période de
présentation de I'information financiére au cours de laquelle le regroupement d’entreprises survient,
le Groupe doit présenter les montants provisoires relatifs aux éléments pour lesquels la
comptabilisation est inachevée. Ces montants provisoires sont ajustés durant la période d’évaluation
ou des actifs ou passifs additionnels sont comptabilisés pour tenir compte d’informations nouvelles
obtenue a propos des faits et circonstances qui prévalaient a la date d’acquisition et qui, si elles avaient
été connues, auraient eu une incidence sur les montants comptabilisés a cette date.

4.7 Immobilisations Incorporelles (IAS 38)

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées a leur co(t d’acquisition, y compris les frais
d’acquisition, diminuées des amortissements et des éventuelles pertes de valeur cumulées.

Conformément a la norme IAS 38, seuls les éléments dont le co(it peut étre déterminé de facon fiable
et pour lesquels il est probable que des avantages futurs existent, sont comptabilisés en
immobilisations.

L'amortissement est comptabilisé en charges selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimée des
immobilisations incorporelles sauf si elle est indéterminée. Les durées d’utilité sont les suivantes :

= Logiciels:1a3ans

4.8 Immobilisations Corporelles (1AS 16)

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées a leur colt historique, y compris les frais
d’acquisition et déduction faite des escomptes de reglement, diminuées des amortissements et des
éventuelles pertes de valeur cumulées.

L'approche par composant n’a pas été utilisée eu égard a la nature des actifs immobilisés.

Les valeurs résiduelles et les durées d’utilité des actifs sont revues et le cas échéant ajustées a chaque
cléture. La valeur comptable d’un actif est immédiatement dépréciée pour la ramener a sa valeur
recouvrable lorsque la valeur comptable de I'actif est supérieure a sa valeur recouvrable estimée.

Les durées d’amortissement sont les suivantes :
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Durée Mode

Agencements 5al0ans Linéaire
Aménagement des locaux 3 ans Linéaire
Matériel de transport 3a5ans linéaire et dégressif
Matériel de bureau 1a10ans linéaire et dégressif
Mobilier de bureau 2al0ans linéaire et dégressif

Actifs au titre de droits d’utilisation
Le poste « Immobilisations corporelles » inclut les actifs au titre de droits d’utilisation relatifs aux
contrats de location dans lesquels le Groupe intervient en tant que preneur.

Contrat de location
Politique comptable applicable a compter du 1°" janvier 2019 :

La société détermine si un contrat est ou contient un contrat de location. La société comptabilise tous
les contrats de location en comptabilisant un droit d'utilisation et un passif de location, a I'exception
des contrats de location d'actifs de faible valeur et des contrats de location d'une durée de 12 mois ou
moins.

Les obligations locatives sont évaluées a la valeur actuelle des paiements contractuels dus au bailleur
sur la durée du contrat de location, le taux d'actualisation étant déterminé par référence au taux
inhérent au contrat de location, sauf si cela n'est pas facilement déterminable, auquel cas le taux
d'emprunt différentiel de la société au début du bail est utilisé. Les paiements de location variables ne
sont inclus dans |'évaluation du passif de location que s'ils dépendent d'un indice ou d'un taux. Dans
de tels cas, I'évaluation initiale de I'obligation locative suppose que I'élément variable restera inchangé
pendant toute la durée du bail. Les autres paiements de location variables sont passés en charges dans
la période a laquelle ils se rapportent.

Les actifs lies aux droits d'utilisation sont initialement évalués au montant des obligations de location,
réduits pour tout incitatif a la location revue et augmentés en fonction de ce qui suit : les paiements
de location effectués au plus tard au début du bail ; les colts directs initiaux encourus ; et une
estimation du co(t a engager lorsque la société est contractuellement tenue de démanteler, de retirer
ou de restaurer I'actif loué.

Aprés |'évaluation initiale, I'obligation locative est augmentée en fonction des intéréts facturés et
réduite en fonction des paiements de location effectues. L'obligation locative est réévaluée lorsqu'il y
a un changement dans les paiements de location futurs résultant d'un changement d'un indice ou d'un
taux, ou, le cas échéant, de changements dans I'évaluation a savoir s'il est raisonnablement certain
qu'une option d'achat ou de renouvellement sera exercée, ou s'il est raisonnablement certain qu'une
option de résiliation ne sera pas exercée. Les actifs liés aux droits d'utilisation sont amortis
linéairement sur la durée résiduelle du bail ou de la durée de vie d'utilité de I'actif, selon la plus courte
de ces durées. La société réévalue également I'actif au titre d'un droit d'utilisation pour dépréciation
lorsque de tels indicateurs existent.

Lorsque la société comptabilise un contrat de location a titre de preneur, elle évalue la durée du
contrat de location en fonction des conditions du contrat et détermine si elle a une certitude
raisonnable qu'une option de prolongation ou une option de résiliation anticipée, le cas échéant, sera
exercée. S'il existe une certitude raisonnable qu'une telle option sera exercée, elle tient compte de
I'exercice de cette option lorsqu'elle détermine la durée du contrat de location. Ainsi, une modification
de I'hypothése utilisée pourrait avoir une incidence importante sur le montant comptabilise de I'actif
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au titre de droits d'utilisation et sur 'obligation locative, ainsi que sur le montant de I'amortissement
de l'actif au titre de droits d'utilisation et la charge d'intéréts sur I'obligation locative.

Politique comptable applicable avant le 1¢" janvier 2019 :

Les contrats de location sont classés en contrats de location financement lorsque les termes du contrat
de location transferent au preneur la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété.
Tous les autres contrats sont classés en location simple.

Les actifs détenus en location financement sont comptabilisés en tant qu’actifs du Groupe au plus
faible de la valeur actualisée des loyers minimaux et de leur juste valeur a la date de départ du contrat
de location. La dette correspondante envers le bailleur est enregistrée dans I'état de la situation
financiére pour le méme montant en tant qu’obligation issue des contrats de location financement.
Les charges financiéres, qui représentent la différence entre les engagements totaux du contrat et la
juste valeur du bien acquis, sont réparties sur les différentes périodes couvertes par le contrat de
location de maniere a obtenir un taux d’intérét périodique constant sur le solde restant dd au passif
au titre de chaque exercice comptable.

Les charges de loyer en vertu d’un contrat de location simple sont comptabilisées en charges dans le
compte de résultat de facon linéaire pendant toute la durée du contrat en question.

4.9 Autres actifs non courants (IFRS 9)

Ils comprennent les préts, cautionnements et autres créances ayant une échéance supérieure a un an,
avec des paiements fixes ou déterminables. Ils sont reconnus a leur juste valeur a leur initiation et
comptabilisés au colt amorti.

4.10 Dépréciation des actifs (IAS 36)

Une dépréciation est comptabilisée lorsque la valeur recouvrable d’un actif est inférieure a sa valeur
comptable. La valeur recouvrable doit étre estimée pour chaque actif pris individuellement. Si cela
n’est pas possible, IAS 36 impose a une entreprise de déterminer la valeur recouvrable de l'unité
génératrice de trésorerie (UGT) a laquelle I'actif appartient.

Les UGT sont des unités de gestion autonomes au niveau desquelles les processus d’allocation des
ressources et d’analyse des résultats sont effectués. Au sein de I'Ecosysteme, elles correspondent a
des regroupements de filiales appartenant a un méme secteur d’activité.

La valeur recouvrable d’un actif ou d’'une UGT est la valeur la plus élevée entre sa juste valeur diminuée
des colts de la vente et sa valeur d’utilité. Dans la pratique, compte tenu du fait qu’il existe rarement
une base fiable pour évaluer la juste valeur diminuée des co(ts de la vente des UGT de I'Ecosystéme,
ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL utilise, sauf indication contraire, la valeur d’utilité pour
déterminer la valeur recouvrable d’'une UGT, conformément au paragraphe 20 de la norme IAS 36. La
valeur d’utilité correspond a la valeur actuelle des flux de trésorerie futurs que I'on espere obtenir d’un
actif ou d’'une UGT. Le taux d’actualisation est le taux qui reflete I'appréciation courante du marché de
la valeur temps de I’argent et des risques spécifiques a I'actif (ou groupe d’actifs).

La perte de valeur est allouée aux actifs de I'UGT dans I'ordre suivant en premier lieux, au goodwill
affecté le cas échéant a I'UGT, puis aux autres actifs de 'UGT au prorata de leur valeur comptable.
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Compte tenu des interactions fortes entre les différents métiers de I'Ecosystéme, I'Ecosysteme
constitue la seule Unité Génératrice de Trésorerie identifiable a laquelle peuvent étre affectés les
écarts d’acquisition.

Les tests de dépréciation sont effectués a chaque cléture annuelle ou dés I'apparition d’indice de perte
de valeur pour les écarts d’acquisition et les immobilisations incorporelles a durée de vie indéterminée.

4.11 Impot sur le résultat (IAS 12)

L'impot sur le résultat (charge ou produit) comprend la charge ou le produit d'imp6t exigible et la
charge ou le produit d'imp6t différé.

L'impot exigible

L'impot exigible est le montant estimé de I'imp6t d au titre du bénéfice imposable d’une période,
déterminé en utilisant le taux d’'imp06t a la cl6ture, et tout ajustement du montant de I'impot exigible
au titre des périodes précédentes.

L'impot différé

Les imp6ts différés sont déterminés selon la méthode du report variable. L’évaluation des actifs et
passifs d’'impots différés repose sur la facon dont L'Ecosysteme s’attend a recouvrer ou régler la valeur
comptable des actifs et passifs, en utilisant les taux d’impot qui ont été adoptés ou quasi adoptés a la
date de cl6ture. Le taux d’'imp6t retenu au 31 décembre 2019 est de 28%, similaire a I'exercice
précédent et conformément a I'évolution du taux d’imp6t sur les sociétés en France.

L’Ecosystéme ne comptabilise un actif d'impo6t différé, au titre de ses pertes fiscales ou crédits d'imp6t
non utilisés, que dans la mesure ou il dispose de différences temporelles suffisantes ou d’autres
indications convaincantes qu’il disposera de bénéfices imposables suffisants, sur lesquels pourront
s’imputer les pertes fiscales et crédits d'imp6t non utilisés.

La valeur comptable des actifs d’'imp06ts différés est revue a chaque date de cloture et réduite dans la
mesure ou il n’est plus probable qu’un bénéfice imposable suffisant sera disponible pour permettre
I"utilisation de I'avantage de tout ou partie de cet actif.

Quelle que soit leur date d’échéance de reversement ou de recouvrement, les passifs et actifs d'impots
différés sont présentés dans les éléments non courants du bilan. Ils sont compensés si les entités
possédent un droit |égal de compensation et relevent de la méme administration fiscale. Ils ne sont
pas actualisés.

Un rapprochement de la charge d'impot théorique avec la charge d’'imp6t consolidée est présenté
dans la note 8.4.

4-12 Instruments financiers (IFRS 9 et IFRS 7)

Les actifs financiers et passifs financiers sont comptabilisés dans le bilan du Groupe lorsque celui-ci
devient partie aux dispositions contractuelles des instruments.

Les actifs et passifs financiers sont évalués initialement a la juste valeur.
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Le Groupe détermine la classification de ses instruments financiers lors de leur comptabilisation initiale
en fonction des caractéristiques contractuelles de leurs flux de trésorerie et du modele d’entreprise
du Groupe pour la gestion de ces instruments financiers.

Les instruments financiers comptabilisé sont évalués ultérieurement dans totalité au colit amorti ou a
la juste valeur, selon la catégorie dans laquelle ils sont classés.

ACTIFS FINANCIERS

Les actifs financiers du Groupe comprennent principalement les instruments (créances commerciales
et acomptes) qui remplissent les conditions ci-dessous et qui sont évalués ultérieurement a cout
amorties :

= |a détention de I'actif financier s’inscrit dans un modéle économique dont I'objectif est de
détenir des actifs financiers afin d’en percevoir les flux de trésorerie contractuels ;

= |es conditions contractuelles de I'actif financier donnent lieu, a des dates spécifiées, a des flux
de trésorerie qui correspondent uniqguement a des remboursements de principal et a des
versements d’intéréts sur le principal restant da.

Lors de leur comptabilisation initiale, ces préts et créances sont comptabilisés a leur juste valeur
majorée des colts de transaction. A chaque date de cloture, ces actifs sont évalués au co(it amorti en
appliquant la méthode du taux d’intérét effectif, sous déduction des pertes de valeur, le cas échéant.

Le montant de la dépréciation est comptabilisé au compte de résultat.

Le Groupe comptabilise une correction de valeur pour pertes de crédit attendues sur ces actifs
financiers. Le montant des pertes de crédit attendues est mis a jour a chaque date de présentation de
I'information financiéere afin de rendre compte des variations du risque de crédit qui ont eu lieu depuis
la comptabilisation initiale de I'instrument financier correspondant.

Le Groupe applique I'approche simplifié pour les créances commerciales et évalue la provision pour
pertes a un montant égal aux pertes de crédit attendues sur la durée de vie. Les pertes de crédit
attendues sont estimées en tenant compte de I’historique des pertes de crédit du Groupe, de facteurs
propres aux débiteurs, de I'état générale de I'’économie.

PASSIFS FINANCIERS

Les passifs financiers comprennent les dettes fournisseurs et les emprunts.

Les emprunts et autres passifs financiers sont évalués selon la méthode du colt amorti en utilisant le
taux d’intérét effectif de I'emprunt. Lors de leur comptabilisation initiale, les primes / décotes
d’émission, primes / décotes de remboursement et frais d’émission sont comptabilisés en
augmentation ou en diminution de la valeur nominale des emprunts concernes. Ces primes et frais
d’émission sont pris en compte dans le calcul du taux d’intérét effectif et sont donc constatés en
résultat de facon actuarielle sur la durée de vie de 'emprunt.

Les emprunts dont I’échéance intervient dans les 12 mois suivant la date de cléture, sont classés en
passifs courants, sauf lorsque I’'Ecosystéme dispose d’un droit inconditionnel de reporter le reglement
de la dette au minimum 12 mois apres la date de cloture, auquel cas ces emprunts sont classés en
passifs non courants. La fraction a moins d’'un an des emprunts et des dettes financieres est présentée
en passif courant.
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4.13 Créances clients affacturées

L’Ecosysteme présente les créances affacturées en passifs courants aprés déduction des réserves de
financement et retenues de garantie. En effet, il est estimé que le contrat ne transfere pas le risque de
non-recouvrement des créances sur la société d’affacturage.

Ces créances et dettes ne sont donc pas susceptibles d’étre déconsolidées.

4.14 Trésorerie et équivalents de trésorerie (IAS 7)

Les disponibilités et équivalents de trésorerie sont constitués de comptes bancaires et de placements
a court terme (moins de 3 mois) tres liquides et facilement convertibles en un montant connu de
trésorerie et soumis a un risque négligeable de changement de valeur au regard des critéres prévus
par IAS 7.

4.15 Capital (I1AS 1)

Les capitaux propres sont composés du capital social de la société mére, des primes d’émission, des
réserves, du résultat et des écarts de conversion.

Les réserves et le résultat consolidés correspondent a la part revenant au Groupe dans les résultats
consolidés accumulés de toutes les sociétés comprises dans le périmétre de consolidation nets des
distributions de dividendes.

4.16 Titre d’autocontrole (IAS 32)
La société ne détient pas de titre en autocontroéle.
4.17 Provisions (non courantes et courantes) (IAS 37)

Une provision est constituée, lorsque, a la cloture de I'exercice, il existe pour L’Ecosystéme une
obligation actuelle résultant d’évenements passés a I'égard d’un tiers, qui provoquera de maniéere
certaine ou probable une sortie de ressources estimables de fagon fiable au bénéfice de ce tiers, sans
contrepartie au moins équivalente attendue de celui-ci.

Les provisions sont évaluées en fonction de la meilleure estimation des dépenses prévisibles.

4.18 Avantages donnés au personnel (IAS 19 révisée)

Avantages a court terme

Les avantages a court terme de I'Ecosystéeme, constitués principalement des rémunérations, des
charges sociales, de la participation et des primes a payer, sont comptabilisés en charges de I'exercice.

Avantages a long terme

Le montant de I'’engagement relatif aux indemnités de fin de carriere des sociétés frangaises du Groupe
est calculé sur la base de la méthode des unités de crédit projetées définie par IAS 19 et tient compte
des parametres suivants :
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= Départ en retraite : 65 ans ;

= Modalité de départ en retraite : départ volontaire ;

= Convention collective : Bureaux d’études techniques (SYNTEC) ;
= Table de mortalité : INSEE 2015 — 2017 ;

=  Taux d’actualisation net: 0,9% ;

=  Taux d’évolution des salaires : 2% ;

= Taux de charges patronales : 45% ;

= Application d’un taux de turn-over global fort.

L’estimation de I'engagement total, aboutit a une dette actuarielle totale de 1 251 K EUR.

Conformément aux recommandations de la norme IAS 19 révisée, la variation de I'obligation nette liée
aux écarts actuariels a été comptabilisée en OCI.

4.19 Passifs courants et non courants

Les passifs courants comprennent notamment :

= Les dettes financieres pour la fraction inferieure a un an ;

= Les avances et acomptes regus sur commandes ;

= Les provisions courantes : elles correspondent aux provisions liées au cycle normal
d’exploitation ;

= Les dettes fournisseurs, les dettes fiscales et sociales, les dettes sur immobilisations, les autres
dettes et les produits constatés d’avance. Lorsque ces dettes ont une échéance supérieure a
un an, elles sont classées en autres passifs non courants.

4.20 Chiffre d’affaires

Le Groupe comptabilise les produits des activités ordinaires lorsqu’il transfere le contréle d’un produit
ou d’un service au client.

Les ventes sont évaluées a leur juste valeur, c’est-a-dire nettes des taxes sur les ventes, des remises,
rabais, escomptes et aprés élimination des ventes intra groupe.

Le Groupe génére des revenus grace a la prestation de services conseils et d’assistance en matiere de
technologies de I'information ainsi qu’a la vente de licences d’utilisation de matériel et de logiciels.
Services conseils en informatique et services de soutien informatique

Les prestations rendues par le Groupe sont en grande majorité constituées de prestations de services
en régie. En conséquence, il n’est pas fourni de désagrégation du chiffre d’affaires par type de service
ou d’obligation de performance.

Le chiffre d’affaires sur prestations en régie ou au forfait est constaté au fur et a mesure de la
réalisation de la prestation, selon la méthode a I'avancement.

En dépit du caractére tres récurrent de I'activité, les contrats conclus par le Groupe avec ses clients ne
possédent pas d’engagement de durée ferme a long terme qui permette au Groupe de constituer un
carnet de commandes ferme au-dela de I'année civile. Il n’existe donc pas d’obligation de performance
résiduelle significative au 31 décembre 2019 sur les contrats clients.
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Vente de matériel et de licences

Les produits de la vente de matériel et licences sont comptabilisés a un moment donné lors de la
livraison.

4.21 Travaux en cours et produits différés

Les montants comptabilisés en tant qu'excédent des produits par rapport aux facturations sont classes
a titre de travaux en cours. Les montants revus avant la prestation de services ou la livraison de
produits sont classes a titre de produits différés.

4.22 Résultat opérationnel courant

L’Ecosysteme utilise le résultat opérationnel courant comme un des indicateurs de performance. Cet
agrégat correspond au résultat net avant la prise en compte :

= Des autres produits et charges opérationnels qui comprennent principalement des provisions
couvrant d’éventuels évenements inhabituels, anormaux et peu fréquents visés dans le cadre
conceptuel des IFRS ;

= Des éléments de produits et charges financiers ;

= De I'impo6t sur le résultat (exigible et différé).

4.23 Colt de I'endettement financier

Le cout de I'endettement financier comprend :
=  Les produits d’intéréts générés par la trésorerie et les équivalents de trésorerie,

= Le résultat de cessions des équivalents de trésorerie,
= Les charges d’intéréts sur opérations de financement.

4.24 Subventions et aides de I’Etat (IAS 20)

Le crédit d'imp6t recherche entre dans le champ d’application de la norme IAS 20 portant sur la
comptabilisation des subventions publiques.

Dans ce cadre, L’Ecosysteme comptabilise le produit de crédit d’'impdt recherche immédiatement au
compte de résultat.

5 — PERIMETRE DE CONSOLIDATION

5.1 Entreprises intégrées dans le périmétre de consolidation

Alan Allman Associates International est |la société meére consolidante.
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Taux de Taux Taux de Taux
Entreprises consolidées Siege Social Pays Siret Méthode R d'intérét N d'intérét
contrdle 2018 contrdle 2019
2018 2019

Alan Allman Associates International Luxembourg Luxembourg B174432 IG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Alan Allman Associates Issy-les-Moulineaux France 51186061100025 1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
A2F TECHNOLOGIES La Chapelle-sur-Erdre  |France 43130187800044 1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
AAA Academy Issy-les-Moulineaux France 52312590400012 1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
Accele Issy-les-Moulineaux France 42420094700044 IG 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
ACT'M Belgique Mont-Saint-Guibert Belgique 839948833 IG 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Dynafin Luxembourg Luxembourg Luxembourg B144051 G 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Aiyo Group Issy-les-Moulineaux France 82165737600017 IG 64,00% 64,00% 64,00% 63,30%
Alan Allman Associates Asia Singapour Singapour 201318572G 1G 90,00% 90,00% 90,00% 90,00%
Alan Allman Associates Belgium Bruxelles Belgique 676744056 1G 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
ALIKE PARTNERS Issy-les-Moulineaux France 43494257900062 I1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
Argain Issy-les-Moulineaux France 47966371800027 1G 95,33% 95,33% 95,33% 94,28%
Brand Marketing International Luxembourg Luxembourg B174456 1G 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Comitem Issy-les-Moulineaux France 50236752700038 1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
Dynafin Consulting Bruxelles Belgique 824629959 1G 90,00% 90,00% 90,00% 88,00%
GB Ouest Le Havre France 49132538700034 1G 99,95% 99,95% 99,95% 98,85%
Heli AAA Issy-les-Moulineaux France 79017957600018 1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
Inhérence Conseil Issy-les-Moulineaux France 43918013400041 1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
Inovans PACA Aix-en-Provence France 48760131200019 G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
Inovans SO Toulouse France 48760933100037 1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
MWA Issy-les-Moulineaux France 43244442000041 IG 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
Satisco Belgium Mont-Saint-Guibert Belgique 896381552 IG 100,00% 80,00% 100,00% 80,00%
Satisco International Holding Luxembourg Luxembourg B198186 1G 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
Satisco SA Luxembourg Luxembourg B110294 IG 100,00% 80,00% 100,00% 80,00%
Satisco Switzerland Freienbach Suisse CHE-289.762.319 1G 80,00% 80,00% 80,00% 80,00%
SATISCO France Issy-les-Moulineaux France 53826589300031 IG 100,00% 80,00% 100,00% 80,00%
SATISCO NL Woerden Pays-Bas 56926626 1G 100,00% 80,00% 100,00% 80,00%
SIDERLOG Issy-les-Moulineaux France 43299354100049 IG 95,51% 95,51% 95,51% 94,46%
SINAD Issy-les-Moulineaux France 49302500100030 1G 100,00% 100,00% 100,00% 98,90%
SORINFA Mont-Saint-Guibert Belgique 417693282 IG 100,00% 80,00% 100,00% 80,00%
ALTHEA GROUPE Issy-les-Moulineaux France 79232579700019 1G 80,00% 80,00% 80,00% 79,12%
ALTHEA Issy-les-Moulineaux France 48178688700044 IG 80,00% 80,00% 80,00% 79,12%
ALTHEA ASC Issy-les-Moulineaux France 81118291400036 1G 80,00% 80,00% 80,00% 79,12%
ALTHEA FINANCE Issy-les-Moulineaux France 80823487600031 IG 80,00% 80,00% 80,00% 79,12%
ALTHEA GRAND OUEST Issy-les-Moulineaux France 52179548400034 I1G 80,00% 80,00% 80,00% 79,12%
ALTHEA P&C Issy-les-Moulineaux France 50063389600062 IG 80,00% 80,00% 80,00% 79,12%
ALTHEA RHONES ALPES Issy-les-Moulineaux France 52294550000042 I1G 80,00% 80,00% 80,00% 79,12%
JARCHITECTS Paal Belgique 476495177 1G 69,89% 69,89% 69,89% 69,89%
Bemore Holding France Nice France 79938830100035 IG - - 100,00% 98,90%
WE+ Nice France 43410023600034 1G - - 100,00% 98,90%
Bemore Labs Nice France 48315848100059 IG - - 100,00% 98,90%
Bemore Monaco Monaco Monaco 08504812 RClI Monaco 1G - - 100,00% 98,90%
HR PARTNERS Bruxelles Belgique 719430390 IG - - 50,00% 44,32%
DYNAFIN MANAGEMENT Bruxelles Belgique 716660645 1G - - 66,67% 66,67%
Alan Allman Associates Amérique Montréal Canada 1174603986 1G - - 100,00% 100,00%
Alan Allman Associates Amérique Du Nord |Montréal Canada 1174604000 1G - - 100,00% 100,00%
Alan Allman Associates Canada Montréal Canada 1163500940 IG - - 86,23% 86,23%
Noverka Conseil Inc Montréal Canada 1165610024 1G - - 100,00% 86,23%
Les Solutions Victric Inc Montréal Canada 1167031799 1G - - 100,00% 86,23%
Noxent Inc Brossard Canada 1164694557 IG - - 100,00% 86,23%
VICTRIX CONSEIL INC Montréal Canada 1149636699 1G - - 100,00% 86,23%
SERVICES CONSEILS VISION TI INC Montréal Canada 1167753749 I1G - - 100,00% 86,23%

Le groupe détient 50% des actions de participation de la filiale HR PARTNERS. Toutefois compte tenu
de l'intégration opérationnelle, administrative et financiere, la direction du Groupe a conclu que le
Groupe détenait le contréle de HR PARTNERS et cette derniére est consolidée dans les présents états

financiers.

5.2 Entreprises exclues du périmétre de consolidation

La direction a décidé d’exclure du périmetre de consolidation les sociétés AIYO ADVISORY, AIYO GROUP
CANADA et EDGILIS car elles ne sont pas significatives.

5.3 Evolution du périmétre de consolidation

ACQUISITION — ENTREE
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Alan Allman Associates International a fait 'acquisition des sociétés canadiennes Victrix, Noxent et
Noverka ainsi que du groupe frangais Bemore, respectivement en juillet 2019 et en septembre 2019.

SORTIES DE PERIMETRE
Néant.

AUGMENTATION ET DIMINUTION DES POURCENTAGES D’INTERETS
Néant.

5.4 Jugement critiques portés lors de I’application des méthodes comptable du Groupe

Controle de la filiale HR PARTNERS.

Ala note 5.1 il est mentionné que la filiale HR PARTNERS est une filiale du Groupe méme si ce dernier
détient seulement 50% des droits de vote. La direction a examiné la question de savoir si le Groupe
détenait ou non le contréle de HR PARTNERS en évaluant si le Groupe avait ou non la capacité pratique
de diriger unilatéralement les activités pertinentes de la filiale HR PARTNERS. La direction a conclu que
le Groupe détenait le controle.

Si la direction avait conclu que la participation de 50% était insuffisante pour donner le contréle au
Groupe, HR PARTNERS aurait été classée comme une coentreprise et le Groupe I'aurait comptabilisée
selon la méthode de la mise en équivalence.

5.5 Sources principales d’incertitude relatives aux estimations

La préparation d'états financiers consolides conformément aux IFRS exige que la direction fasse des
estimations et exerce un jugement qui ont une incidence sur les montants déclarés des actifs et des
passifs a la date des états financiers consolides et sur les montants déclarés des produits et des charges
au cours de la période de déclaration. Ces estimations et jugements sont fondés sur les informations
disponibles a la date de publication des états financiers consolides. Par conséquent, les résultats réels
peuvent différer de ces estimations. Les politiques comptables qui nécessitent des estimations et des
jugements de la direction sont décrites ci-dessous.

5.5 Sources principales d’incertitude relatives aux estimations (suite)
Dépréciation des créances clients

La société évalue la recouvrabilité des créances clients des clients sur la base d'un modele de pertes
attendues a vie. Par conséquent, la direction établit une provision pour les pertes estimatives
découlant du non-paiement, en tenant compte de la solvabilité des clients, des tendances
économiques actuelles et des informations prospectives touchant la capacite des clients a régler les
créances clients. Si les recouvrements futurs different des estimations, les bénéfices futurs sont
touchés.

Actifs d'impots différés
Des actifs d'impot différés sont comptabilisés au titre des pertes fiscales non utilisées dans la mesure

ou ii est probable que I'on disposera de bénéfices imposables contre lesquels les pertes pourront étre
imputées. La direction doit exercer son jugement en ce qui concerne la présence d'incertitudes
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relativement au calendrier des bénéfices imposables futurs requis pour comptabiliser un actif d'imp6t
différé. La société comptabilise un avantage d'impo6t seulement lorsqu'il est probable que I'avantage
d'impo6t sera réalisé a lI'avenir. En établissant ce jugement, la société tient compte des prévisions et des
stratégies de planification fiscale futures disponibles.

Estimation de la durée d'un contrat de location

Lorsque la société comptabilise un contrat de location a titre de preneur, elle évalue la durée du contrat
de location en fonction des conditions du contrat et détermine si elle a une certitude raisonnable
gu'une option de prolongation ou une option de résiliation anticipée, le cas échéant, sera exercée. S'il
existe une certitude raisonnable qu'une telle option sera exercée, elle tient compte de |'exercice de
cette option lorsqu'elle détermine la durée du contrat de location. Ainsi, une modification de
I'hypothese utilisée pourrait avoir une incidence importante sur le montant comptabilise de I'actif au
titre de droits d'utilisation et sur !"obligation locative, ainsi que sur le montant de I'amortissement de
I'actif au titre de droits d'utilisation et la charge d'intéréts sur |'obligation locative.

6 — NOTES SUR LE BILAN ACTIF
6.1 Acquisition d’entreprise

ACQUISITION D'ENTREPRISE - CANADA

Le 25 juillet 2019, le Groupe a acquis 86,23 % des actions en circulation de 4343492 Canada inc., qui
offre des services de gestion, des services-conseils en technologie de l'information et du soutien
informatique. Suite a cette acquisition, 4343492 Canada Inc. a changé de nom pour devenir Alan
Allman Associes Canada inc. Le Groupe a effectué l'acquisition de 4343492 Canada inc. avec pour
objectif de pénétrer les marches Nord-Américains. La juste valeur présentée des actifs et passifs n'a
été établie que provisoirement, car les évaluations indépendantes n'ont pas été finalisées. Les
montants provisoires des actifs acquis et des passifs pris en charge se présentent comme suit :

225



CAD EUR

Créances clients 14 291 802 9 795 601
Stocks 296 402 203 154
Travaux en cours 2150 490 1473 946
Credits d'imp0ts remboursables a recevoir 1112 379 762 425
Frais payés d'avance et depots 291 644 199 893
Immobilisations corporelles 444 173 304 436
Immobilisations incorporelles 348 409 238 800
Préts aux administrateurs 448 230 307 217
Actifs d'impéts différés 1369 740 938 820
Actifs au titre de droits d'utilisation 1160 659 795 516
Actifs acquis 21 913 928 15 019 806
Découvert bancaire 1166 510 799 526
Emprunt bancaire 4 437 058 3041 160
Créditeurs et charges a payer 8 349 838 5722 979
Produits différes 468 263 320 947
Imp6ots sur les bénéfices a payer 527 856 361 793
Obligations locatives 1160 659 795 516
Dette non courante 1934 607 1 325980
Solde du prix de vente 1 300 000 891 020
Passifs pris en charge 19 344 791 13 258 920
Actifs nets identifiables acquis 2 569 137 1760 886
Moins : intéréts minoritaires - 267335 - 1832318
Plus : goodwill 16 845 216 11545 711
Actifs nets acquis 16 740 997 11 474 279
Espéces 16 241 000 11 131 581
Solde du prix de vente 499 997 342 698
Contrepartie 16 740 997 11 474 279

Contrepartie éventuelle

Une contrepartie éventuelle de 499 997 CAD (342 K EUR) peut étre payable en espéces au plus tard le
ler septembre 2020 et de 500 000 CAD (342 K EUR) au plus tard le 1ler septembre 2021 si le bénéfice
avant intéréts, impots et amortissement («BAIIA») est supérieur a respectivement 4 000 000 CAD (2
740 K EUR) et 4 500 000 CAD (3 083 K EUR) pour la période close le 31 décembre 2019 et la période
se terminant le 31 décembre 2020. La direction a préparé les projections du BAIIA pour 2019 et 2020.
Le montant de la contrepartie conditionnelle a été estimé a 499 997 CAD (342 K EUR). Ce montant
correspond approximativement a la juste valeur. Les variations futures du passif estimatif seront
comptabilisées dans I'état consolidé des résultats et du résultat global.

Créances acquises

La juste valeur des créances commerciales acquises et des préts aux administrateurs est de
respectivement 14 291 802 CAD (9 795 K EUR) et 448 230 CAD (307 K EUR). Le montant contractuel
brut des créances commerciales et des préts aux administrateurs a recevoir est de respectivement
14291 802 CAD (9 795 K EUR) et 448 230 CAD (307 K EUR).

Autres
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Aucun goodwill n'était déductible aux fins fiscales a I'égard de cette transaction.

Si I'acquisition avait eu lieu le 1°" janvier 2019, les produits et le résultat avant impot proforma
consolidés pour I'exercice clos le 31 décembre 2019 auraient été respectivement d'environ 82 367 000
CAD (55 450 K EUR) et 3 027 000 CAD (2 038 K EUR).

ACQUISITION D'ENTREPRISE - FRANCE

Le 1°" octobre 2019, la société a acquis 100 % des actions en circulation de BEMORE HOLDING FRANCE,
qui offre des services de gestion, des services-conseils en technologie de l'information et du soutien
informatique. Suite a cette acquisition, BEMORE HOLDING FRANCE a changé de nom pour devenir WE+
HOLDING FRANCE. La société a effectué 'acquisition de BEMORE HOLDING FRANCE avec pour objectif
de développer sa présence dans le sud de la France. Les montants des actifs acquis et des passifs pris
en charge se présentent comme suit :

Immobilisations incorporelles 4 455 948
Immobilisations corporelles 18 439
Immobilisations financiéres 1186 335
Créances clients 3601 031
Autres créances 4 467 827
Disponibilités 16 851
Charges constatées d'avance 31675
Impots différés 707 000
Actifs acquis 14 485 106
Provisions pour risques et charges 138 698
Emprunts et dettes financiéres 4 270 482
Créditeurs et charges a payer 1185 064
Dettes fiscales et sociales 1948 381
Autres dettes 3578 481
Passifs pris en charge 11 121 106
Actifs nets identifiables acquis 3364 000

Moins : intéréts minoritaires -

Plus : goodwill 3 386 000
Actifs nets acquis 6 750 000
Espéces 6 750 000
Contrepartie 6 750 000

Intéréts minoritaires
Néant.
Créances acquises

La juste valeur des créances est égale a la valeur comptable.

Autres

Aucun goodwill n'était déductible aux fins fiscales a I'égard de cette transaction.
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Si I'acquisition avait eu lieu le 1° janvier 2019, les produits et le résultat avant impot proforma
consolidés pour l'exercice clos le 31 décembre 2019 auraient été respectivement d'environ 15 M EUR
et 725 K EUR.

6.2 Ecarts d’acquisition

Ouverture Augmentation Diminution Cléture
Ecarts d'acquisition 37 980 876 19380921 - 355 000 57 006 797
Total Ecarts d'acquisition 37980 876 19380921 - 355 000 57 006 797
Amt/Dép. Ecarts d'acquisition - - - -
Total Amt/dép. Ecarts d'acquisition - - - -
Total Valeur Nette 37980 876 19380921 - 355 000 57 006 797

Les écarts d’acquisition sont en progression sur la période suite a I'acquisition des sociétés canadiennes
Victrix, Noxent et Noverka du groupe frangais Bemore et s’élévent a 57 007 K EUR au 31/12/2019
contre 37 981 K EUR I'exercice précédent.

L’écart d’acquisition de la société ALTHEA acquis I'exercice précédent a été réduit de 355 K EUR suite
a la mise en jeu de la garantie de passif considérée comme une réduction de prix.

Un test de dépréciation de la valeur des immobilisations est effectué en cas d’évenements ou de
circonstances, internes ou externes, indiquant qu’une réduction de valeur est susceptible d’étre
intervenue.

S’agissant des écarts d’acquisition et des immobilisations incorporelles non amortissables, le test de
dépréciation est réalisé chaque année.

Compte tenu des interactions fortes entre les différents métiers de I'Ecosystéme, et donc de
I'impossibilité d’affecter les écarts d’acquisition a des unités génératrices de trésorerie, la valeur
d’utilité a été calculée sur I'ensemble des sociétés de I'Ecosysteme. L’Ecosystéeme dans son ensemble
constitue la seule Unité Génératrice de Trésorerie identifiable a laquelle peuvent étre affectes les
écarts d’acquisition.

Les principales modalités de calcul du test de dépréciation sont les suivantes :

= Plans a moyen terme élaborés par la Direction sur un horizon de 5 ans

= Actualisation des flux prévisionnels ressortant de ces plans a un taux représentatif du colt
moyen pondéré du capital (CMPC ou WACC)

= Détermination de la valeur terminale par capitalisation a I'infini du dernier flux de I’'horizon de
prévision explicite au taux représentant la différence entre le WACC et le taux de croissance a
long terme jugé approprié pour l'activité. Cette valeur est ensuite actualisée au WACC de
I’Ecosystéme.

=  Le taux WACC retenu est de 3,86 %.

= Le taux de croissance prévu a long terme est de 2 % sur la base d’une estimation prudente de
la croissance attendue et de I'inflation.
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La valeur d’entreprise obtenue par la

écarts d’acquisition.

6.3 Immobilisations incorporelles

méthode décrite ci-dessus ne remet pas en cause la valeur des

Dotations de Variations Variations de Reclassements Incidence des
Ouverture Acquisitions Cessions . ! des cours ', ! N et mises au changements Cléture
I'exercice Périmétre p
de change rebut de méthodes
Frais d'établissement 1014 1014
Frais de développement 5825 5825
Concessions, brevets & droits similaires 155 590 4903 - - 777 159 716
Logiciels 2117 6834 505 30270 77 40 503
Fonds commercial 34 438 - 14 488557 - 14 488 557 34 438
Marque 16 515 335 16 370 480
Clientele 4024 229572 233 596
Mali technique 2991201 1464747 - 4 455 948 -
Immobilisations incorporelles en cours -
Autres immobilisations incorporelles 568 391 41870 13 696 784 555 1408 511
Total Immobilisations incorporelles 778 065 3050 633 - 18 559 16 997 701 18 960 875 - 1884 083
Amt/Dép. frais d'établissement 220 - 220
Amt/Dép. frais développ. - 467 - 467
Amt/Dép. conc, brevets & dts similaires 128 341 - 2807 - 777 - 130371
Amt/Dép. logiciels 2117 - 1770 - 329 25293 7 ° 30 285
Amt/Dép. marques 16 035 - - 335 16 370 -
Amt/Dép. clientéle - 45914 - 805 - 46 719
Amt/Dép. autres immos incorp. 418 045 - 128638 - 990 3199 - 550 872
Amt/Dép. immobilisations incorp. en cours - -
Total Amt/dép. immobilisations incorporelles 564 318 - - 179596 - 2459 28 492 16 370 - - 758 495
Total Valeur Nette 213747 3050 633 179 596 16 101 16 969 209 18 944 505 - 1125589
Il n’exi d’i bilisations i lles d 2 [
n'existe pas d’'immobilisations incorporelles donnees en nantissement.
6.4 Immobilisations corporelles
: Variations des L Incidence des
Ouverture Acquisitions Cessions D?taﬁlons de cours de Vanlanops de  Reclassements et changements de Cléture
I'exercice Périmétre mises au rebut .
change méthodes
Constructions (1) 1098 338 619 156 3253129 4970 623
Installations tech, matériel & outillage 242 569 13120 38 251 293 940
Matériel de bureau 137 622 21420 3056 175 409 22613 360 120
Matériel de transport (1) 183 541 1439320 - 67 513 508 154 857 7480 1966 139 3669 373
Matériel informatique 98 987 80901 - 20673 8116 420 627 72 852 660 809
Immobilisations corporelles en cours 33 000 33 000
Autres immobilisations corporelles 2749 299 1120639 - 2 546 314 300 7946 - 124 457 1207 413
Total Immobilisations corporelles 3412018 3793618 - 2634 500 - 11981 1391115 1779 5219 268 11 195 279
Amt/Dép. Matériel de bureau 119 690 - 21096 - 1799 103844 - 22613 ® 269 042
Amt/Dép. Matériel transport (1) 183 302 67 513 781159 - 267 77479 7480 836756 - 1803 970
Amt/Dép. Matériel informatique 69 983 20544 - 55589 - 3940 204166 - 59 489 - 372623
Amt/Dép. constructions (1) - 581 509 136 910 - 718 419
Amt/Dép. install tech, matériel & outil. 121 805 - 45195 6537 - 25897 - 199 434
Amt/Dép. autres immobilisations corp. 1024 411 305446 - 271874 - 134 986 98 740 - 893 219
Total Amt/dép. immobilisations corporelles 1519 191 - 393503 - 1756421 - 6 140 529 923 1779 - 836 756 - 4 256 706
Total Valeur Nette 1892 827 3793618 - 2240997 1756 421 5841 861 193 - 4382512 6938 572
. ) ™ . . .
(1) Droits d’utilisation ayant des sous-jacents corporels :
Premiére . -
- L : Dotations de  Variations de A
Ouverture application d'IFRS  Acquisitions Cessions X . P Cloture
I'exercice Périmetre
16
Droits d'utilisation - Constructions 3253129 910 432 619 156 4782717
Droits d'utilisation - Matériel de transport 1966 139 1430 042 125 856 3522 037
Total Immobilisations corporelles - 5219 268 2340474 - - 745 012 8304 754
Amt/Dép. droits d'util. - Matériel transport - 836 756 - 776320 - 64366 - 1677 442
Amt/Dép. droits d'util. - Constructions - 575059 - 136910 - 711 969
Total Amt/dép. immobilisations corporelles - - 836 756 - - - 1351379 - 201276 - 2389411
Total Valeur Nette - 4382512 2340 474 - - 1351379 543 736 5915 343
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6.5 Autres actifs financiers

31/12/2018 31/12/2019
Dépréciations des titres
Préts, cautionn. & aut. créances - non courant 802 339 1 360 168
Titres de participation 7 601 5001
Titres immobilisés (AFS - non courant) 40 299 40 297
TOTAL 850 239 1 405 466
6.6 Impots différés actifs
Ouverture Inf:idence Varie_lti(?n de Autres Cloture
résultat périmetre
Impéts différés actifs 1212099 - 382758 1864448 18790 2712579
TOTAL 1212099 - 382758 1 864 448 18 790 2712 579
6.7 Clients et autres débiteurs
31/12/2018 31/12/2019
Autres créances 3657 161 2 302 033
Clients Factor 315443
Clients et comptes rattachés 17512 577 32 287 986
Comptes courants - actif 467 570 224 557
Créances fiscales - hors IS 2443 538 1075619
Créances sur personnel et org. Sociaux 139 219 303 099
Dép. Clients et comptes rattachés - 343512 - 418 633
Dép. comptes courants - 112139 - 112 139
Factures a établir 59 000 433 301
Fournisseurs - Avances et acomptes versés 49 776 861 988
Fournisseurs débiteurs (RRR et autres avoirs) 26 055 11 366
TOTAL 24 214 688 36 969 177

L'échéance de ces postes est inférieure a un an.

Alan Allman Associates International reste responsable du recouvrement des créances clients cédées
dans le cadre de contrats d’affacturage. Aussi ces créances sont maintenues intégralement a I’actif

avec une contrepartie en passifs courants (Note 7.5).

6.8 Créances d’impots et Autres actifs courants
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31/12/2018 31/12/2019
Crédits d'impbts - 3173688
Créances d'impots 1118888 1057 320
Charges constatées d'avance 581 262 444 139
Créances rattachées a des part. - -
Prét, cautionn. & aut. Créances - part <1 an 11 809 219 090
TOTAL 1711959 4894 237
6.9 Trésorerie bilantielle
Trésorerie Actif 31/12/2018 31/12/2019
VMP - Autres placements 25152 25 280
Disponibilités 8172715 9 651 267
TOTAL 8197 867 9676 547
Trésorerie nette 31/12/2018 31/12/2019
VMP - Autres placements 25152 25 280
Disponibilités 8172715 9 651 267
Concours bancaires (trésorerie passive) - 878225 - 344 216
Intéréts courus non échus (Trésorerie passive) - - 11 903
TOTAL 7 319 642 9320 428

7 — NOTES SUR LE BILAN PASSIF

7.1 Composition du capital social

31/12/2018 31/12/2019

Nombre de titres
Valeur unitaire (En €)

Montant du capital (en €)

7.2 Emprunts et dettes financiéres

462 500 462 500
1 1
462 500 462 500

231



31/12/2018 31/12/2019

Emprunts et dettes (hors IFRS 16) - 1 an 5029 655 11 582 569
Emprunts et dettes (hors IFRS 16) + 1 an 18 987 228 32505 812
Dettes de loyers (IFRS 16) - 1 an 1619 381
Dettes de loyers (IFRS 16) + 1 an 4844 579
TOTAL DES DETTES FINANCIERES 24 016 883 50 552 342
31/12/2018 31/12/2019

De 2 a 4 ans (hors IFRS 16) 11 304 149 18 830 015
+ 5ans (hors IFRS 16) 7 683 079 13 675 797
De 2 a 4 ans (dettes de loyers IFRS 16) 3961 872
+ 5ans (dettes de loyers IFRS 16) 882 707
TOTAL DES DETTES FINANCIERES + 1 AN 18 987 228 37 350 391

Les emprunts et dettes (hors IFRS16) se composent essentiellement d’emprunts bancaires.
La juste valeur de ces dettes est considérée comme étant proche de la valeur présentée au bilan.

7.3 Analyse du risque financier

Risque de crédit

Le risque de crédit correspond au risque qu’une contrepartie ne respecte pas ses obligations
contractuelles et que ce manquement entraine une perte financiéere pour le Groupe. Au 31 décembre
2019, I'exposition maximale au risque de crédit du Groupe provient de la valeur comptable des actifs
financiers comptabilisés respectifs présentée dans le bilan consolidé.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité est le risque qu’une entité éprouve des difficultés a honorer des engagements
liés a des passifs financiers. Le Groupe est exposé a ce risque principalement en ce qui a trait a
I’emprunt bancaire, aux créditeurs et charges a payer, a la dette non courante, au solde du prix de
vente et aux obligations locatives. Le Groupe gere le risque de liquidité en conservant de réserves
adéquates et en suivant de prés les flux de trésorerie projetés. De plus, le recours a I'affacturage sur
les filiales et les conventions de ligne de trésorerie a court terme permet de disposer d’'un montant de
liquidité immédiatement disponible et limite de ce fait le risque de liquidités.

Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation permettent de générer une tranche des liquidités
dont le Groupe a besoin pour exercer ses activités.

Le détail de la durée contractuelle jusqu’a I'’échéance des passifs financiers du Groupe est indiqué a la
note 7.2.

Risque de marché

Les activités du Groupe I'exposent essentiellement aux risques financiers liés aux fluctuations des taux
de change et des taux d’intérét.
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Risque de change

Le Groupe est exposé au risque de change dans la mesure ou il existe une différence entre la monnaie
dans laquelle sont libellés les ventes, les achats, les créances, et les emprunts et la monnaie
fonctionnelle de chaque entité du Groupe. Les monnaies fonctionnelles des entités du Groupe sont
principalement ’euro (EUR) et le dollar canadien (CAD) et les transactions sont conclus dans ces mémes

devises.

Risque de taux d’intérét

L’Ecosystéme finance ses opérations grace a ses fonds propres et le recours a I'endettement. En regles
générale, L'Ecosysteme emprunte a taux fixe.

7.4 Autres provisions et engagement envers le personnel

31/12/2018 + Variationde Effet de 31/12/2019
périmeétre I'actualisation
Provision litiges 215 689 142 450 143 398 38 647 253 388
Provisions pour pensions et retraites 952 402 64 017 60 545 121611 173 300 1250 785
Provision pour imp6ts 400 000 400 000
TOTAL 1568 091 206 467 203 943 160 258 173 300 1904 173
7.5 Fournisseurs et autres créditeurs
31/12/2018 31/12/2019
Fournisseurs 4992 909 9644 128
Dettes sociales 7 312 216 7 492 349
Dettes fiscales 6 001 789 6 154 746
Autres dettes 8593 151 16 110 587
Comptes courants - passif 130 236 307 018
TOTAL 27 030 301 39 708 828
8 — NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT
8.1 Chiffre d’affaires
31/12/2018 31/12/2019
Europe 75 489 770 92 752 560
Amerigque - 18 952 195
Asie 129 702 87 085
TOTAL 75 619 472 111 791 840

Les Chiffres d’affaires 2018 et 2019 sont composés quasi exclusivement de prestations de services.

233



8.2 Charges de personnel

31/12/2018 31/12/2019
Rémunérations du personnel 34635791 - 46418583
Charges sociales 11843860 - 14111784
Autres charges de personnel 244 858 - 1043 085
Engagements de retraite 15030 - 3472
Participation des salariés - - 37 927
TOTAL 46739539 - 61614851
8.3 Dotations aux amortissements

31/12/2018 31/12/2019

Immobilisations incorporelles 118331 - 179 596
Immobilisations corporelles 405581 - 1756421
TOTAL 523912 - 1936017

Les dotations aux amortissements incluent 1 439 K EUR de dotations liées aux droits d’utilisation des

actifs (IFRS 16).

8.4 Impot sur les bénéfices

La charge d’imp6t de I'exercice s’analyse ainsi :

31/12/2018 31/12/2019

Impdt différé 36689 - 198847
CVAE impact IS - 763388 - 817921
Impdt exigible -1125568 -1635 837
Autres crédits d'impbts 540
Autres imp6ts sans base dimposition - 26466 - 35550
Produit ou ch. d'imp6t lié a lintégration fiscale - 101549 76 118

TOTAL -1980282 -2611497

Réconciliation entre la charge d’'imp6t théorique et le taux effectif d’'impdt consolidé :
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Base Imp6t

Taux d'impét théorique 28,00%
Résultat comptable avant imp6t sur les sociétés 5684503 -1591 661
Impact des crédits d'impbts -1 929 540
Impact des différences permanentes -102 355 28 660
Impact des déficits non activés 741 436 -207 602
Incidence de I'écart de taux d'imp6t -23 513
Cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises (CVAE) -817 921
Résultat comptable avant imp6t sur les sociétés - retraité 6321655 -2611497
Taux effectif d'imp6t (CVAE incluse) 41,31%
Taux effectif d'imp6t (hors CVAE) 28,37%

9 — INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

9.1 Honoraires des commissaires aux comptes

Les honoraires facturés par les commissaires aux comptes sur |’'exercice se détaillent de la facon

suivante :
31/12/2019
SEC BURETTE 30170
TALENZ SOFIDEM 140 720
C-CLERC 33000
TOTAL 203 890
9.2 Engagements hors bilan
Ouverture Cloture
Alutres engagements regus (autorisation de 2115 000 7 255 143
découvert)
Total Engagements regus 2115000 7 255 143
Ouverture Cloture
Hypothéques & nantissements (donnés) 18 336 564 31 260 660
Autres engagements donnés 7 285 000 7 004 893
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Total Engagements donnés 25 621 564 38 265 553

9.3 Effectifs
L'effectif du Groupe a la date de cléture de I'exercice a évolué de la fagon suivante :

31/12/2018  31/12/2019

ETP moyen 902 1198

TOTAL 902 1198

9.4 Transactions avec les parties liées

Toutes les transactions et les soldes entre sociétés inclus dans le périmétre du Groupe ont été
éliminés.

Aucune relation significative avec des parties liées extérieure au Groupe n’est a signaler.

9.5 Rémunérations des dirigeants

Les rémunérations des membres des organes de direction ne sont pas indiquées car cela reviendrait
a donner une rémunération individuelle.

6.4.1.4 Rapport des auditeurs (réviseurs) sur les comptes consolidés 2017, 2018 et 2019

- Rapport des auditeurs sur les comptes consolidés 31/12/2017 en normes IFRS: Cf
paragraphe 6.4.1.1 ci-dessus

- Rapport des auditeurs sur les comptes consolidés 31/12/2018 en normes IFRS: Cf
Paragraphe 6.4.1.2 ci-dessus

- Rapport des auditeurs sur les comptes consolidés 31/12/2019 en normes IFRS: Cf
Paragraphe 6.4.1.3 ci-dessus

6.4.1.5 Rapports spéciaux de I'auditeur (réviseur)
Il n’y a pas de rapports spéciaux de I'auditeur.

6.4.2  Extraits significatifs des annexes nécessaires a I'appréciation correcte des données extraites
du compte de résultat et du bilan

Se référer au paragraphe 6.4.1 du Document.
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6.4.3 Tableau des filiales et participations

Taux de Taux Taux de Taux Taux de Taux
Entreprises consolidées Siége Social Pays Siret Méthode contrdle d'intérét contrdle d'intérét contrdle d'intérét
2018 2018 2019 2019 2020 2020
Sat'sc"H':It:i:':tw"a' Luxembourg | Luxembourg B198186 19 80,00% 80,00% 80,00% 80,00% 90,00% 90,00%
Satisco SA Luxembourg Luxembourg B110294 IG 100,00% 80,00% 100,00% 80,00% 100,00% 90,00%
Satisco Switzerland Freienbach Suisse CHE-289.762.319 IG 80,00% 80,00% 80,00% 80,00% 90,00% 90,00%
SATISCO France M::‘I’"::ux France 53826589300031 16 100,00% 80,00% 100,00% 80,00% 100,00% 90,00%
SATISCO NL Woerden Pays-Bas 56926626 G 100,00% 80,00% 100,00% 80,00% 100,00% 90,00%
SIDERLOG M::‘I’"::ux France 43299354100049 16 95,51% 95,51% 95,51% 94,46% 98,90% 98,90%
SINAD M:::Yu::xux France 49302500100030 16 100,00% 100,00% 100,00% 98,90% 100,00% 98,90%
Mont-Saint- .

SORINFA Guibert Belgique 417693282 G 100,00% 80,00% 100,00% 80,00% 100,00% 90,00%
ALTHEA M::‘I’"::‘aux France 79232579700019 16 80,00% 80,00% 80,00% 79,12% 80,00% 79,12%
ALTHEA M::‘I’"::ux France 48178688700044 16 80,00% 80,00% 80,00% 79,12% 80,00% 79,12%

Issy-les- o TUP TUP
ALTHEA ASC T France 81118291400036 (] 80,00% 80,00% 80,00% 79,12% ALTHEA ALTHEA
Issy-les- o TUP TUP
ALTHEA FINANCE Moulineaux France 80823487600031 (] 80,00% 80,00% 80,00% 79,12% ALTHEA ALTHEA
Issy-les- o TUP TUP
ALTHEA GRAND OUEST Moulineaux France 52179548400034 G 80,00% 80,00% 80,00% 79,12% ALTHEA ALTHEA
Issy-les- o TUP TuP
ALTHEA P&C T France 50063389600062 G 80,00% 80,00% 80,00% 79,12% ALTHEA ALTHEA
ALTHEA RHONES ALPES Issy-les- Fran 52294550000042 16 80,00% 80,00% 80,00% 79,12% Tup Tup
Moulineaux ance i i i b ALTHEA ALTHEA
JARCHITECTS Paal Belgique 476495177 G 69,89% 69,89% 69,89% 69,89% 69,89% 69,89%
WE+ Holding France Nice France 79938830100035 (] - - 100,00% 98,90% 100,00% 98,90%
WE+ Nice France 43410023600034 (] - - 100,00% 98,90% 100,00% 98,90%
WE+ Innovation Nice France 48315848100059 (] - - 100,00% 98,90% 100,00% 98,90%
Bemore M M 087\2:?‘25:0 G - - 100,00% 98,90% 100,00% 98,90%
HR PARTNERS Bruxelles Belgique 719430390 IG - - 50,00% 44,32% 50,00% 47,97%
DYNAFIN MANAGEMENT Bruxelles Belgique 716660645 1G - - 66,67% 66,67% 66,67% 66,67%
A A::;’:i:f:c'ates Montréal Canada 1174603986 16 . . 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Alan Allman Associates e
L. Montréal Canada 1174604000 G - - 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Amérique Du Nord
Alan A"rc"::a’;:s“'ates Montréal Canada 1163500940 16 - - 86,23% 86,23% 86,23% 86,23%
Noverka Conseil Inc Montréal Canada 1165610024 IG - - 100,00% 86,23% 100,00% 86,23%
Les Solutions Victric Inc Montréal Canada 1167031799 IG - - 100,00% 86,23% 100,00% 86,23%
Noxent Inc Brossard Canada 1164694557 IG - - 100,00% 86,23% 100,00% 86,23%
VICTRIX CONSEIL INC Montréal Canada 1149636699 (] - - 100,00% 86,23% 100,00% 86,23%
SERVICES C_:'I):‘:\‘SEILS NISION Montréal Canada 1167753749 G - - 100,00% 86,23% 100,00% 86,23%
AIYO GROUP USA New York Etats Unis 35-2682220 (] - - - - 100,00% 63,29%
AIYO GROUP CANADA Montréal Canada 1174603937 (] - - - - 100,00% 86,23%
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6.4.4 Comptes intermédiaires du semestre écoulé

6.4.4.1 Etats financiers consolidés établis en norme IFRS pour la période de six mois close le 30 juin

2020

ACT"f . 30.06.2020
en milliers d'euros

Immobilisations incorporelles 1008
Ecarts d'acquisition 56 461
Immobilisations corporelles 8233
Titres mis en équivalence -
Autres actifs financiers non courants 1382
Impots différés actif 2438
Autres actifs long terme 4
ACTIFS NON COURANTS 69 526
Stocks et en-cours 219
Clients et autres débiteurs 30333
Créances d'imp6t 3811
Autres actifs courants 704
Trésorerie et équivalents 18 505
ACTIFS COURANTS 53572
TOTAL ACTIF 123 098
PASS!F_ 30.06.2020
en milliers d'euros

Capital 463
Réserves consolidées 17 411
Résultat net part du groupe 2380
Intéréts minoritaires 5824
CAPITAUX PROPRES 26 078
Emprunts et dettes financiéres 42 076
Emprunts et dettes financiéres (IFRS 16) 4175
Engagement envers le personnel 1251
Autres provisions 233
Impots différés 41
Autres passifs long terme 146
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PASSIFS NON COURANTS 47 922
Emprunt et concours bancaires (Part a moins d'un an) 9277
Emprunt et concours bancaires (Part a moins d'un an IFRS 16) 1518
Fournisseurs et autres créditeurs 35504
Dettes d'impot 1551
Autres passifs courants 1248
PASSIFS COURANTS 49 098
TOTAL PASSIF 123 098
COMPTE DE RESULTAT

. : 30.06.2020
en milliers d'euros
Chiffre d'affaires 70972
Autres produits de I'activité 5
Achats consommeés - 4056
Charges externes - 25379
Charges de personnel - 34974
ImpOts et taxes - 474
Dotation aux amortissements - 1143
Dotation aux dépréciations et provisions -
Autres produits et charges d'exploitation - 24
RES. OPERATIONNEL COURANT 4927
Autres prod. et charges op. non courants 197
RESULTAT OPERATIONNEL 5124
Colit de I'endettement financier net - 260
Autres produits et charges financiers - 94
QP dans le résultat net des part. MEQ -
RESULTAT AVANT IMPOTS 4770
Impot sur les bénéfices - 1858
RES. APRES IMPOTS 2912
RES. NET DE L'ENSEMBLE CONSO. 2912
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Part du groupe 2 380
Part des minoritaires 532

6.4.4.2 Rapport des auditeurs (réviseurs) sur Etats financiers consolidés établis en norme IFRS pour la
période de six mois close le 30 juin 2020

Selon la reglementation luxembourgeoise, il n’existe pas d’obligation légale a I'audit semestriel.

6.5 Renseignements concernant I'évolution récente de la société

Le contexte économique général est impacté par la crise du Covid-19 et par les diverses mesures mises
en ceuvre par les gouvernements des pays olu le Groupe est implanté. Cette crise sanitaire et
économique entraine des incertitudes pour I'ensemble des acteurs économiques et I'activité et les
conditions d’exploitation du Groupe s’en est trouvé altérés sur le 2" trimestre 2020. Dans ce contexte,
le Groupe a entrepris le cas échéant les mesures nécessaires pour supporter les potentielles difficultés.

Au mois de Juillet 2020, Alan Allman Associates réalise I'acquisition d’"OPUS Finance (3 millions d’euros
de chiffres d’affaires), cabinet de Conseil en Management spécialisé dans le domaine de la finance et
de la gestion des risques bancaires. Composée d’une vingtaine de personnes, la marque OPUS Finance
travaille exclusivement pour des clients grands comptes de la place parisienne, avec qui elle entretient
des relations de long terme et possede un référencement prioritaire. Cette nouvelle acquisition vient
renforcer les marques du péle « conseil en stratégie ».
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7 Liste des annexes

Annexe 1. Rapport des commissaires aux apports sur la valeur des apports

Annexe 2. Rapport du commissaire aux apports sur la rémunération des apports
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7.1

Annexe 1. Rapport des commissaires aux apports sur la valeur des apports

VERNEUIL FINANCE
49-31 rue de Ponthicu

75008 PARIS

APPORT DE TITRES DE LA SOCIETE
ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL
PAR LA SOCIETE CAMAHEAL FINANCE

A LA SOCIETE VERNEUIL FINANCE

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX APPORTS

Stéphane MARIE Jean-Jacques DEDOUIT
26 rue Cambacérés 19 rue Clément Maror
73008 PARIS 73008 PARIS
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APPORT DE TITRES DE LA SOCIETE
ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL
PAR LA SOCIETE CAMAHEAL FINANCE
A LA SOCIETE VERNEUIL FINANCE

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX APPORTS

A Pattention des Actionnaires de la societe VERNEUIL FINANCE,

Fn exécution de ki mssion qui nous a4 éé confiée par Ordonnance de Monsieur le Président du
Tribunal de Commerce de Paris en date du 3 aoit 2020, concernant 'opération d’apport, par la
société CAMAHITAL FINANCE, des parts sociales représentant I tolitd du capital de la
socieré ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL, au bénéfice de ln sociéré
VERNEUIL FINANCE (ci-aprés, P« Appott #), nous avons établi le present rapport sur ka valeur
de I'Apport prévu a article 1.225-147 du code de commercs,

La valeur de I'Apport a £i¢é arrerée dans le projet de trairé d’apport signé par les représentants des
socierés concernees en date du 12 novembre 2020 (ci-aprés, le « Traité dapport ),

L nous appartient d'exprimer unc conclusion sur le fait que la yaleur de "Apport n'est pas
surévaluce. A cee effer, oous avons etfecrué nos diligences selon la doctine professionnelle de la
Compagnie Nadonale des Commmissaires aux Comptes applicable § cette mission ; cette doctrine
professionnelle requicrt la misc en cwuvre de difigences destinces 4 apprécier la valeur de 'Appont,
a sTassurer que celle-cl pest pas surévaluce et 4 vénficr qu'elle correspond au moins a la valcur
nominale des actions A émettre par I société bénéhcmire de 'Apport, majorée de Ja prime
d’émission,

Notre mission prenant fin avee le dépdt du préseat rapport, il nc nous apparticat pas de metere 2
jour celwi-¢i pour renir compre des Faies ¢t circanstances postéricurs i sa signature.

Nous vous privns de prendre connaissance de gos constatatdons et conclusion, présentées ci-
apres sclon le plan suivant :

1= Présentation de Popération et description de PApport
2 ~- Diligences ct appréciation de la valcur de 'Apport

3 = Conclusion
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1.1. Contexte général de opération envisagée

Par communiqué de presse en date du 9 octobre 2020, la sociéré VERNLUIL FINANCE
a annoncé Pouverrure de négocations exclusives, en vue d'un rapprochement avec la
sociere CAMAIEAT, FINANCE, associée unique de la sociere ALAN ALLMAN
ASSCOCIATES INTERNATIONAL (ci-aprés, le « Rapprochement »),

I.e Rapprochement serait opéré par apport de Pintégralicd des parss sociales constimant le
capiral de la sociée ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL (ci-upres, les
«Titres upportés »), par son associée wnique la sociétd CAMAHEAL TINANCE, au
bénéfice de la sociéré VERNEUIL FINANCE,

Aux termes de l'arucle 2 du "raiee d"apport

« L apiration permelivad an wonrd cnsembie de disposer des movens nécessasns a son dévelnppesient o
ot uerait a la constitution d'un patieroine par des newelles activits, En effer, Uernens] Pinanee n'a
par dantrt acieite gue de deroniy une participation minoritaire risiduetie dans fa Soceté Erancatse de
Cagnoy (NEC) 4 hastenr de 19,52% doss la sorlie du pateimodne de Vel Fenanse intermiendra
Jprialablonnt & lo véaisation ge I'Appors.

Cette aficration permel ass sctionsiaives de VVermew! Finance de bfudficies d'ne valorisation ativackive de
lie ligne de ootation de Vernentl Venanes d'wne part, ¢ d'étre partie prenante d'une wopnelle bistorre
ackznnariale d'aztey paréy §ant entendi gue bnr sl « rénvesticoament o e5¢ &al d la vatsir de la dgne de
Lotatévn qui done % wcistera pas sans Lopevatior snvisagar.

Curte apération pernecitra aivsi limergenve d'un gronpe de premier plan coté en bogrse dans Je secreeer di
imser] awe entreprises. Les acteonnanrs de Vo) Feaane patervaest énéfuser amse de fa farte
crosssanie de se noneed enseneble,

Ponr le Grompe Alwr Allman, wette opération lni permetirait d'acdder an manché  réglementé
(Compartiment C d'Ereronesct Parity of Javariteralt aiisi fa bquidité des fitees due growpe sur Je prarclé. »

Par zilleurs, aux rermes du communiqué de presse précieé, 1l est prévu que la sociéeé
VERNEUIL FINANCE change de dénomination sociale a l'issue da Rapprochement.

Clest dans ce contexte que, conformément a lu oy, nous avons ¢t¢ designés en gualiee de
commissaires aux apports, afin de nous prononcer sur la valeur de "Apport.
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1.2.1. Société apporteuse — CAMAHIAL FINANCE

La socicte CAMAHFEAL FINANCE est une sociéré ananyme de drait luxembourgeois, au
capizal de 1200000000 curos divisé en 2.312.516 actions, entérement libérées.

Son sigge est situe 2 rue Heinrich Heine - 1720 Luxembourg - LUNEMBOURG. Flle est
immatriculée au registre de commerce et des sociétés de Luxembourg sous le numéro
B246346 depuis le 18 anur 2020,

Aux termes de larricle 4 de ses statuts, la socigte CAMAHEAL FINANCE a pour
abict « founies les opérations se rapportawi dirsclemen! o indiviclement o fa prise de parifcipations ions
GHEIGNE [T GRE ¢ S0it. dan 10nie SRAPIIE (1 COMPIES T0mf oIt corée), aitisi que Ladministvation, la
Lestion, ke sontyife of fo diviloppennt de cof pariiahalions.

Ll powrsa wotammictie empliyer ses fands & la eréaiion, & lu gesiion, & le mise o vatenr ef @ la lguidation
d'un porefinilie se compusant d¢ tous tives et brevets de tonte origine, parviciper d la oréaiion, an
dipclogpemient & an comtrily de Towse eRIPriSe, ANgHETIY par voie d'ap}wm e sumreription, de prise frme
o a'oplivat dachat o de Losts auiny maniére, tous IS ¢ Dreels, les riasiser e wois de vonse, de aission,
d'change o autrement, faire mettre on vedenr ces affaives ¢f breveds, accorder wiex soiites aeagarlles effe
FHREREISE to05 TONCONTS, PRVFT, Guances o gavansies,

La soctitd potiva ansit acoomphic tontes prestations de jervices ef do comseils e gestion @ dis socidids
Lrexenbonsyenisss o Grangine,

Ein géncral, la soctété porrva faive towtes opévations ¢ casiclére patrinoriad, toutes operations mobidicres,
Inemelicres, commierciales, ndustrielles on fimanciéres, atesi gue loytes transactions of abérations e gature
A previmgainy ¢l & factkiter derelenent ou indirvitomient la riafisalion de Falyed sociad o son exiension. ».

Texcrcice social de CAMAITEAL FINANCE débute le 1 janvier et s’acheve le
31 décembre, Par exception, son premier excrcice débute le 30 juillet 2020 (darc de
eomstration) et s'achéve le 31 décembre 2020,

A ce jour, la sociétd CAMAHFAL FINANCE, constituée 4 I'été 2020 par apport en nature
des parts sociales ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL objer de
PApport, n'a pas encore clos son premier exercice social. Au 31 octobre 2020, ses comptes
provisaires, tels que figumnt en aanexe au ‘Traité d'apport, présentent des capitaus propres
de 63 millions d'euros environ,

1.2.2. Soci¢té bénéficiaire de I"Apport = VERNEUIL FINANCE

La societée VERNEULL FINANCE est une sociésé anonyme a conseil d'administration de
droit francais, aw capital de 1.099.265 euros, divisé en 1.099.265 actions de 1 euro de valeur
nominale chacune, enticrement liberces,

Aux termes de Farticle 1.2, du Traité dapport : « Préalablement a It Date de Reéalisation,
Lassimbilie Cindvale Foctranrdinaire des actinnaires devant s toniy dis g posszble e dicembre 2020 oy
e jenvier 2021 dovea apprisser wne spiration de reduciion de capatal o motiede par dos Jertes par
remshonrsement puarkiel des actions ¢ dineination de fa valear wimenale ».
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Son si¢ge est situé 49-51 rue de Ponthieu — 75008 Parns. Flle est immatriculée au regisere du
commerce et des socictes de Paris sous le numéro 542 (89 890 depuis 1954,

Tes sctions de fa sociéie VERNEUTT. TINANCE sont admises aux nésociations sar le
compartiment  du marché réglementé Duronexe Paris, sous le code ISIN TROM0E2465.

Son capital est, a ce jour, dérenu par la gociceé VERNEUIL ET ASSOCIES a haureur de
81,9% enviren et par la sociére FOCH INVESTISSEMENTS a bauteur de 1% environ, le
solde du capital éant disperse.

Aux termes de Marticle 3 de ses statuts, Ja société VERNLEUILL FINANCE a pour objet ©

=« Llacgnasition et [a détension dirable dv parsiapatons dons loules soiétés frangacses o
EJTUngire, Coles on nois CoIees.

= Lleaplostation du résean des frangporss e commeen de Neew, 1o dercdement, @l par
{imiernédiaire d'mne jiliale,

- La ovation, Facqussition @ Fexploitation de tows sorvicer ds Jransperls de 1ayqsents, de
MEFaRerTes ¢f de marchasicdires,

< Liiabitcement et leoploitation de fons servicer ayant wn e caee de dransport public ose privé, la
crcnlation wstnmabile, fes voyager au fos dipiaoemments des pasornes bi dis hiens.

= La pise en solewr de tons éliments fnmoliihiers o patrimotie, divectement ow par sociés
interpusées,  nolanment par la constraction de lons locawx, commerdal, profeisionied ox
d'labitutratt et wer expiottation par tout nrde, cvid on commetsial.

- La pariiabation de le Seciété a tedes eniveprises ou S0les franeaises Wi Elrangeres, oiées wi 4
oréer, pasient e rattacher principalement on aceessosremrent G Soljet saciad, solammeent anx
enbyfirires ou seciétés dunt Lolpet seril suscepiibie de conoamsy & la eéulication de Polljet sadal of
it par fous ginyens, nolammienl pav vote 4abpors, de fusson, de sousesiption an d'uchat daelsons,
e purts on de dmits sodarex.

= La gestion de son patrisnine financier, notamment .| Vacquisition sur fee marchés financiers de
totites vetlenrr mabificees, Hitres o produfts,

- L ginmlenent, tantes opérations vales, y Lmmobiliéres,  wobiliéres e

Sinanetéres se ratfachant divectenent Gy ERSTTmnaL quN' offels & -dessis.

rnediretsn il

Lexercice socal d¢ VERNEUIL FINANCE débute le 17 janvier et shuchéve le
31 décembre,

La sociéte VERNEUIL FINANCE est une sociéte holding qui ne dispose a ce jour que
d"un aedil comprable significatif s une participaton minontare de 1952% dans la Sociée
Francaise de Casinos, en cours de cession,

Au titre de l'exercice clos Ie 31 décembre 2019, dernier exercice dont les comptes ont été
approuves, la sociét¢ VERNEUIL FINANCE a caregistté un chiffre d'affaires consolidé
nui, en égard A la narure de son acrivité, et un résultar ner consolidé néganf de 420 milliers
d'euros environ. Ses capitaux propres consolidés au 31 décembre 2019 s’éublissent a
| million d'euros environ. Elle n'emploie aucun salarig,
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123, Société dont les i ts — ALAN ALLMAN ASSOCIATES
INTERATIONAL

La socié¢ré¢ ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL est une société a
responsabilite bmitée de droit luxembourgeols au capil de 462,500 euros, divisé en
2.312.516 parnts sociales, ennérement libérées.

Son siége est sitwé 1 boulevard Prnce Henn - 1-1724 - Lusembuourg - LUXEMBOURG.
Flle est immatriculée au registre de commerce et des sociéeés de Luxembnurg sous le
numdéro B174452,

Son capital est, @ ce jour, intégralement détenu par la sociét CAMAHEAL FINANCEL.
[’enscmble des parts sociales composant ce capisal fait I'objet de PApport.

Aux retmes de article 2 de ses statuts, la sociéed ALAN ALTMAN ASSOQCIATES
INTERNATIONAL a pour objet ¢

wla pitse de partcpations, sous quelque Jorme quo o sot, dang des entneprises nxcombonpzeoises ou
cliangrres, Tacqustiion per achut, souscription on de bty audre manicre, ainst gie Calicnatiom par vk,
change o de taite attire maniéve o tityes, ahiigations, ofances, billete et autver valeurs de towles cpices, la
possession, ladmtnestration, fo dévelappement of la gestion de son partefeuille.

Lar snciéty pont peaticiper a la oréation et an développerzent de w'importe quelle entreprive fiwaneivrs,
industriclle ou commerciale ef préter s coficonrs, Que e 30it par des prifs, guransies on de tonte auin
BrAREEYe & et Sacitir filialsr ous afitliées.

Lat sociétd pesst empreentsr sores foatss e formes ef olle pogt bwetire des emprants obligatairss, daws Jos
Simredes de fie for die 10 aotit 1915 Jelle que modifice.

D utre fayon générate, elle poat provdve fontes mesuses de controle of de surveidlanse vl faire towtes opéralions
Sittaneitres, mobiliin we inmobidiires, commerdiales ef industrielles gu'elle jugera wtiles a laccomplissement
it ane développenient de son abjer. ».,

| lesercice social d'ALAN  ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL débure le
17 janvier et s acheve le 31 décembre,

Au titte de Vexercice clos le 31 décembre 2019, detnier exercice dont les comptes ont été
approuvés, la sociée¢ ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL 2 cnregisteé
un chiffre d’affaires consalidé de 1118 mullions d’euros environ et a réalisé un résaltr net
consolide, part du groupe, de 3,0 millions deuros environ. Ses capiaus propres consolidés,
part du groupe, au 31 décembre 2017, s%établissent a 19,1 millions d’eurcs environ. Son
effecnif moyen au cours de Pexercice 2019 'éléve 3 environ 1.200) salariés (équivalent remps
plem),

ien entre les 16té

La société CAMAHEAL FINANCE dédent I'inecgralicé des parts sociales composant le
capimal de la soaére ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL
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1.4, Description de I'A

Aux termes du Trae dapport ¢t comme mdique cravant, PApparnt porie sur Pintégralite
des parts sociales composant ke capital de la sociéie ALAN ALLMAN ASSOCIATES
INTERNATIONAL er, sclon Parricle 3.2 du Traité d’apport, « 4 Secelsdon de towt awive
dlément lant & actef qiee dv passif diéteas par §Apportor v

1.5 Evaluation de I’ﬁppm:l

Aus termes de ardcle 6.2, du Traité dapport, "Apport sera valorisé sur Ia base de la valeur
eomptable des "Tirres apportés inscrite au bilan de la sociéré apporteuse, soit 63 millions
d'euros, correspondunt 4 une valeur brute de 120 midlions d'euros, dépréciee de 37 millions
d'curos.

1.6. Rémundération de I’A

Aus termes du Trud dPappory, la imunération de PApport consistera en lo eréation et
Pémission de 40.737.467 actons nouvelles' de la société VERNEUIL FINANCE,
attribuces a la sociéee CAMAHEAL FINANCE, donnant licu a une augmentation de
capizal social de 13035989 curos, sur o base d'une valeur nomimale de Paction de la sociéeé

VERNEUIL FINANCE réduite @ huateur de (0,32 eura,

Aux termes de Farticle 10.2 du Traité dapport, lu différence encre (i) la valeur de PAppont
envisagée, sait 63 millions d'euros er (i) Fangmentation de eapital rémunérant 1'Apport,
soit 13.035.989 curos, consnwera une prime dapport, d'un montant de 49.964.010 curos.

Nous precisans guce .

- selon Pastide 5 du Tmite dapport, Vaugmentation de capital de la sociéd
VERNEUIL FINANCE, mentiannée ci-dessus, est susceptible d'érre ajustée en
foncton de la valeur de Pactif net de fa sociére 4 la dace de réahsadon de 'Apport

le caleul exact de Faugmentation de capital résultant des donnges chiffrées présentées
dans le Teai¢ dapport, soit I'émission de 40737467 acdons de la sociéié
VERNEUIL FINANCE dune valeur nominale unitaire de 0,32 euro, conduit a un
montant de 13.033.989.44 curos ¢1 non 13435989 curos ;

- méeaniquement, les précisions mentonnées aux deux tirets précédents conduisent a
un ou des ajustements syméuiques ¢t 3 due concurrence du montant de la prime
d'apports

- e ealeul exaet de la prime dappore résultan des données chiffrées préseniées dans le
Traité d’apport, soit une valeur d'apport de 63 millions d'euros €1 une augmentation
de capital social de 13.035.989 curos, conduit & un montant de 49.964.011 curos et
non 42964010 curns

- la valeur nominale de 0,32 cuto, utilisee pour celeuler Msugmentation de capiial de la
societé VERNEUIL FINANCE mentionnée ci-dessus, résulte d’une réduction de la
valeur nominale de Paction de cetre société; qui n'a pas encore ea licu a cerre dare et
dont le principe constirue une condition suspensive de I"Apport,

| o ancreptibile 'upusivmnt & la weorye ex fovcion e L vadertr oo Fonaf mer de Verienit Fiwance & le Dicte de Réadisatinn v {artcle 5
du Traite dapport:
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Ces précisions étant effecruées, nous rappelons que, aux termes de Particle 1.225-147 du
¢nde de commerce, il ae nous appartient pas de nous prononcer sur le caraciere equitable
de lx rémunération de "Apport.

Nous n'émettons donc aucunc opinion quant 4 cetre rémunératan.

Sur le plan juridique, I'Appott ¢st soumis au régime des apports o nature prévu a Pacticle
1.225-147 du code de commerce.

Aux rermes du Traté dapport, sur le plan jusdique, PApport preadea effet, av plus ward,
dans les 48 heures suivant Iz levee de la dernicre des conditions suspensives menrionnees a
Farticle 4 du Trait¢ d'apport ct reproduites & Ia fin du présent paragraphe 1.7,

Sur les plans comprable et fiscal, 'Apport prendrea effer @ sa dare de alalisation juridique.

Aus ermes du Trané drapport, co matidre dimpot sur Jes sociéeés, PApport est placd sous
le régime fiscal de droit commun, conformément au BOLIS-FUS-10-20.20-20150304-140),
la société apporteuse ctant une sociéte de droit luxembourgeais.

Aux termes du Traité dlapporr. la réalisation définitive de PApporr est soumise aux
condinions suspensives mentionnees i Parmele 4 dudin T'rmté, soi

-« Peabhssement par les commissaires aux apports désignes par le Président du
Tribunal de Commerce de Paris de lewrs rapports conformément 4 Tarticle
R.225.8 du Code de commerce :

- e déport e, le cas échéanr, "approbation par 'AMT de la documentation requise
par lz réglementaton concernant ['appott de Pintégralité des titres de Alan
Allman Associates International 2 Verneuil Finance ;

- lapprebation par les associés de 3AT (c'est-i-dire par Camahéal Finance) de
"Apport er son evaluation ;

- Papprobation par I'Assemblée générale extraordinaire des actionnaires de
Vernenil Finance des résoluions concernant =

- le projet d’Appor, le Traité d’Appart correspondant, et Paugmentation
de capital de Verneail Finance en rémunérarion de I'Appor,

- lasortie du périmétre de Vemneuil Finance de la participation minoricaire
résiduelle dans ka Sociéré Francaise de Casinos,

- la réduction de capital non motivée par des pertes de Verneuil Tinance
par remboursement partiel des actons et diminuden de la valeur
nominale des actions,

- la modificaton des stawts de Verncul! Fipance concernant  sa
dénominatian or son siége social,

-l modificatdon de la gouvernance [(nomination  d'administrareurs
appartenant au groupe 3AT et nominaton de Jean-Marie Thual en qualité
de Président—Directenr général de la Socicte,

- Temussion  d'mstruments  financiers  a attribuer  gratuiiement  aux
acdonnaires de Verneuil Finanee leur conférant, pendant une pérode de

&/18

249



4 ans, un pnx correspondant a leur quote-part de la plus-value nere de
cession dPun droit résiduel immobilier,

- Pémission d'instruments financiers 4 auribuer  gratiiement  aux
actionnaites de Verneudl Finanee leur conférant, pendant unc période de
4 ans, un prx correspondant & 30% de 'économie fHiscale nette dont Alan
Allman Associates International pourraic bénéficier par Putilisaton du
report fiscal déficitaire de 16,2 MC de Verneuil Finance,

la confirmadon déhiveée par PAutorité des Marchls Financiers (' AMFE ») que
I'Apporr et ses Opéranans Prealables et notamment la cession de Ja participation
dans Sociét¢ Prangaisc de Casinos ne doancront pas licu & la mise en ceuvre
préalable a PApport d'une otfre publique de rereair au sens de Partcle 236-6 du
Reglement géndral de I'AME, et certe deécision ne doir pas avoir €€ contestée
pendant le délai d'appel prévu & larticle R, 621-44 du Code monetaire et financier
ou, s71l est fait appel de la déeision, Pappel doit avoir éee rejeté pas une décision
défimtve non-suscepuble d'appel de la Cour dappel de Paris ou a tair Pabjer
d'un réglement de maniére a ce que ln déregation soit devenue definitive ,

l'abrention d'une décision de démgaton inconditionnclle de PAME accordée i
Camaghénl Finance 4 Pobligation de déposer un projer d'offre publique en
application de la réglementation applicable ¢t dans Io cadre de 1'Opération
eovisagée; PAME doit avoir publié sa décision, tendue conformément a larticle
2349, 3 du Reglement Général AMFE, confirmant que le ldépassenment par
I'Apporteur du seuil de 30% de dérention @ la fois du capital et des dreirs vore de
Verneuil Finanee, en eonséquence de Papport des Parts Sociales de 3A1, nc
déclenchera aucune obligation pour FAppareur de lancer une offre publique
obligatoire visant les actions Vernew! Finance conformément i Particle 234-2 du
Réglemene général de 'AME, et cette décision ne doit pas avoir €€ contestéc
pendant le délas dappel prévu z Particle R, 62144 du Code monérare et financier
ou, 51 est fait appel de ke décision, Pappel doit avoir €té regeté par une décision
définitive non-susceptible d’appel de la Cour d’appel de Paris ou a fait I'objer
d’un réglement de manicre  ce que la dérogation soit devenue définitive |

en mnt que de besoin, Fobtenton d'une dérogadon inconditionnelle de PAMF
accordée a Camahéal Finance a Tobligation de déposer unc offre publique de
rerrait sur les rres Verneuil Finance du fair des opérations prévues, nommmen:
la cessim et la modificavon des acuvités de la Société au sens de Particle 236-6
du Reglement general de FAMT, et cette décision ne doit pas avolr €té contestée
pendant le délai d'appel prévaa Farticle R, 621-44 du Code monctaire ot financicr
ou, sl est faur appel de la-déesion, Pappel doir avorr éeé rejeté par une déeision
definitive non-susceprible d'appel de la Cour d'appel de Paris ou a fair Pobjer
d’un réglement de maniére a ce que la déroganon soit devenue définitive ;

ki sigmature par les actionnaires majorimires, Verneull & Associés er Foch
Lavestissements, d'une gatantie d'actif et de passif usuelle en pareille opémtion de
changement de contréle ;

ln sortie effective du perimette de Verneull Pinance de sa participation
minotitaire résiduclle de 19,52% dans la société Socicté Francaise de Casinos
(SEC), son seul acnf résiduel, de sorte que Vemneuil Finance, earré bénéficiaire,
sera une stmple hilding cotee sur le Compartiment C d'Euronext Paris (o quasi-
coquille »)
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ta réalisation defintive d’une operation de reduction de capital non mativee par
des pertes par remboursement partel des actons et diminution de la valeur
nominale ;

Pemission  effective d'instruments  financiers 4 artribuer  gratuitement  aux
actionnaires de Veerneuil Finance leur conférant pendant une pérode de 4 ans un
prix correspondant i leur quore-part de la plus-value netre de cession d'un droit
residue! immabilier |

I'emission effective dinstruments financlers 4 attribuer gramitement aux
actionnaires de Verneuil Finance leur conférant pendant une période de 4 ans un
prix comespondant a 0% de l'economic fiscale nette dont Alan Allman
Associates International pourrait bénéficier par I'utilisation du reparr fiscal
déficimire de 16,2 ME de Verneuil Finance ; et

Faceord dTuronext quant a Padmission aux négociations sur Turonext Pasis des
actions nouvelles émises au bénéfice de Camahéal Finance en rémunéranion de
'Apport. »
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2, DILIGENCES ET APPRECIATION DE LA VALEUR DE L’APPORT

Dili N aoh AL

En exécunon de la mission qui nons a éé confice, nous avons effectut les dibgences que
nous avons estmé nécessaires sclon la doctrine professionnelle de Lt Compagnic Natvnale
des Commissaires aux Comptes relative 4 cette mission, Cetre doctrine requiert Ia mise en
ceuvre de diligenees i effer :

- de controler la réalité de I'Apport ;
dlanalyser la valeur de 'Apport propesée dans le Traité d'apport

- de verfier, jusqu'a Ja date d’emission du present rapport, Pabsence de faits ou
d’événements suseeptibles de remcettre en cause la valeur de PApport.

Notre mission a pour objer déclurer les actuonnures de la sociéé bénéficiure de I'Apport
sur la valeur de PApport, Elle ne saurait étre assimilée & une mission de « due diligence »
cffectuée pour un prefcur ou un acquércur ot ne camparte pas us les ravaux nécessaires
A ce type dlinterventon, Notre mpport ae peut pas éire unlisé dans ce contexte,

Par ailleurs, I"dpport qui est soumis a vorre approbation s'inscrc dans ke cadre d'unc
opération sur laguelle il vous appasticat de vous prononcer et sar laquelle nous ne
formulons aucun avis d'ordre financier, patimonial, fiscal, juridique, social ou comprable,
de quelque nature que ce soit.

Nous indiguons ¢galement que notre mission sinscrit dans l¢ cadre de Papplication du
drair frangais des sneiérés, sans préjudice daurres oblipations qui sernient requises, le cas
echéant, par des droits externes.

Nous précisons enfin que ¢

notre mission ne comporre, en application de la loi, aucune appréciation quant a la
gestion des entites  concemess par 'operation, ni quant 4 Popporunie de la
réalisation du Rapprochement ou de I'Apport |

- conformément i notre doctrine professionnclle, novs avons supposé cxacts ct
exhaustifs les documenrs financiers jusuficants, ainsi que les informanons, qui nous
ont eté communigues par les representants des ¢nbites concernées |

- compte tenu des importantes incerritudes qui accompagnent la crise sanitaire
actuellemenr en dévcloppcmcnr, les hypothéses sous-tendant la valeur de I"Apport
sont susceptibles detre révisees afin de tenir compre des Consequences. EConomigues
de ladite crise,
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Nous avons, en particulier, effectué les travaux suivants :

0.

14

=

nous nous sommes entretenus avec les responsables du groupe ALAN ALLMAN
ASSOCTATES TNTERNATTONAL en charge de Popération, ansi gu'avee leurs
conseils juridiques et financicrs, pour prendre connaissance de l'opération
proposée, du contexte dans lequel elle se sirue et des modaliés comptables.
financieres, juridiques er fiscales envisagees ;

nous avons analysé Ie Traité d'apport |

nous avons pris connaissance de la documentation juridique relative & Ia société
dont les parts sociales sont apportées ;

nous avons pris connassance du prncipe de valodsation de 'Apport 2 la valeur
nctte comptable ;

nous avans pris connaissance de la valeur nette comptahle des Titres apportés dang
les livees de la sociée CAMAHEAL FINANCE, des modalités de comprabilisanon
de cete valeur, lors de la constitution de cette sociéeé, o des modalités de
dépréciation de ces Titres §

nous avons prs connaissance des rapporrs du réviseur dlentreprises agreé de la
société ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL afférents aux
comptes annuels et consolidés des demiers exercices clos, ainsi que de coux des
auditeurs légaux des principales sociéeés du groupe ;

nous avnns pris connaissance des comptes des principales sociétés constituant le
groupe ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL afférents aux
derniers exercices clos, ainsi que des états financiers intermédiaires consolidés de ce
groupe au 30 juin 2020 ; nous avans recoeilli les explications er documenrs que
NOUS AVONS CEHME Necessaires |

nous avons realise des entretiens avee les representants des services juridique, de
comptabilité, de consolidation ¢t plus généralement avee la dircetion financire du
groupe ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL et avons demandé
les explications et documents que nous avons estime necessaires ;

nous avons examing la valorisation des Titres apportes, constituant la valeur de
"Apport retenue dans le Traité d'apporr s

nous avons examiné les différentes prévisions financiéres qui nous one éef
communiguées par la direction de o socicee ALAN ALLMAN ASSOCIATES
INTERNATIONAL ¢t scs conseils |

. nous avans analysé les calculs de valorisation effectués par la dircction de la société

ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL ef ses canseils

nous avons procedé 3 nos propres simulavons, sur ln base  Phypotheses
différencices ;

. nous avons procéde aux vérifications arthmériques et aux tests de sensibilicé que

NOUS AVONS ESHME NECESSAIres :
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14, nous avons demandé aux dirigeants respectifs des sociétés CAMAHEAL
FINANCE, ALAN  ALLMAN  ASSOCIATES INTERNATIONAL et
VERNLUIL TINANCE de vous confinmer, par écrit, Pexhaustivité  des
informatons wansmises afférentes & 'Appore

Aux rermes de Partcle 6.2, du Trate dapport, ses signataires ont observe gue P'Apport
Crait « ;alise entre dewx pariies independantes avec prive e contrile par UAppavtenr de fa Sacicte
Bénificiaire w et, par conséquent, que PApport et « ek sir la base de la valesr cangtabile des
Jarls souales aphovites inseridvs an litun de U Apporiess, Jefle que colle-ci nasont de lo situction compiable
de DAppartesr aritse be 31 octobre 2020 figneant en <nnexe 6.2, 5'élevant i 63 pillions densos v

2.2.2 Valeur de "Apport

Aux termes du Traité apport, o valeur de Apport 'ceablit a 63 millions d'euros,
correspondant a la valeur nette comptable des “litres apportes, telle qu'elle resulte des livees
comprables de la société CAMAHEAL FINANCE,

Cere valeur correspond i la valear réelle des Tirres apporeés, wlle quutlisée pour calculer
Ia remuneratgon de "Apport.

Pour déterminer ectte valeur réclle de 63 millions d'curos, les partics au Traitc d'apport ont
suivi Ja méthodologie exposée dans Panoexe 6.3 (1) du Traité d’apport et mis ea ceuvee ©

- laméthode des fux de resorene aciualisés,
- Jaméthode des comparables boursiers,
- laméthode des camparables transactionnels.

Sur ceue base, les parues an Trang dapport ont retenu ln moyenne anthmeéngue des
resultats de ces wois methodes, quiils ont décotce de 12% woompre tenn du contexcte el
(COVD 19) », puis onc arséte la valeur de Vineégralité des dires composant le capiral de la
societe ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL 4 63 millions d'euros,

22,5, Appréciation des méthodes mises ea ceuvee ot Lravaux

Nous constatons que les méthodes de valorisation mises en cuvre par les parties, pour
déterminer la valeur réelle des Titres appantés, relévent de méthades usuelles en matiere de
valorisation d'entreprise, et pertinentes pour des enmeprises de services elles que fa sociélé
ALAN ALLMAN ASSOCIATLES INTERNATIONAL

a) Bl de trésorerie prévisionnels actnalfisés

Cerie méthode permet d'appréhender la valeur d’unc sociéie sur la base, 2 la fois ¢
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de sa rentalité prévisionnelle, elle-méme fondée sur des prévisions dlesploitation 4
moyen et long termes ;

de Tapprécianon du osque de son actvitd par le marché, & travers I'utilisation d'un
taux d’acrvalisaton Appropric ;

de sa stanon financiere, au ravers du niveau d'endestement net rereni.

Nous avons :

pris connuissance des prévisions daetvite & maoyen et long termes Cuablies par la

direction de la socicté ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL |

ptis connaissance des modalités de détermination du raux d'actualisadon appliqué
pris connatssance de lendetrement fnancier net refenu |

effectuc les verifications aathmétiques que nous avons csimé néeessaires §

effectué nos propres simulations sur la base d'hyporhéses opéationnelles e
financieres différenciées, sagissant, 4 la fois, des prévisions dexploitation, du raux
d'actualisation ot des parametres qui concourent a son ealeul, et du niveau

d'endetiement net financier

effectué des tesis de sensibilié aux principanx parametres opéranonnels et financiers
retenus ;

etfectué les zutres diligences que nous avons cstimeé necessaires,

) Compirubles bagrsizes

De méme, cetre méthade permet d'appréhender la valeur d'une société sur la base, a la

fois =

de sa renmbilite prévisionnelle. elle-méme fondée sur des prévisions Fexploitation a
COUTt OU MOYen Ermes §

de l'appréciation du nsque de son activieé par le marche, & mavers Punhsaton d'un
niveau de muliiple observé pour des sociétés corées Evoluant dars le méme secieur

dlactivité ;

de sa situation finunciére, au travers du nivean d’endettement net retenu.

Nous avons §

pris connaissance des prévisions dlactivité 4 court ot moyen termes établies par la
dircerion de bz sociétd ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL ;

pris connaissunce de Iz nature des multiples adlisés (multiples de chiffre d'affuires et
dlexcédent brut d'esploitation) ct de leur niveau appliqud ;
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pris connaissance de l'endettement financier ner rerenu ;

effectuc les vénfications arthmétiques ue nous avons ¢sUmeé NECessaines ;

ctfectué nos propzes simuladons, nomamment e écartant les valorsations rondées
sur un multiple de chiffre d'affaires, qui ne peemertent pas dappréhender Ia
renmbilité de la sociéré evaluee, et en appréciant le quantum du multple et le niveau

d'endettement act financier ;

effectué des tests de sensihilité aux principaux parametres opératonnels er financiers
rerenus ;

cffectud les autres diligences gue nous avans cstimc nécessaires,

o) Compurubles fransactsonsels

Cetee méthode permer, comme les précédenies, dlapprehender Ia valeut d'une société sur b
hase, 4 la fais -

de sa renmbilité prévisionnelle, elle-meéme fondée sur des prévisions d'exploitation i
court ou maoyen termes

de Pappréciation du fsque de son activité par le marche, i travers Pudlisation d'un
niveau de multiple observé pour des sociéies, évoluant dans le méme sectear

d'activite, avant fait 'objet de transactions effectives ;

dc sa sitvaton Hnanciére, au travers du aivean dendettement net cetenu,

Nous avons :

pris connaissance des previsions d'activiee a court et moyen termes etablies par la
direction de la socield ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL ;

pris connaissance de la narore des mulnples urilisés (mulnple d'excédent brue
d'explonanaon) et de leur niveau appligue ;

ptis connaissance de I'endettement financicr net setenu §
effecruc les venficanons anthménques gque nous avons CSTme necessmres |

cffcctuc nos propres simulatdons; notamment en appreciant le guantum du maltiple
et le niveau d'endettement ner financer

effectué des tests de sensibilite aux principaux paramétres opértonnels er financiers
retenus ;

effectué les avtres diligences que nous avons csamé néeessaires.
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1l convient de souligner que les résultars de ces trois méthodes reposent en gmnde partie
sur des previsions ; s'agissant de prévisions, preésentant, pat nature, un caractére incertain,
les réalisations pourront différer, parfois de manicre significative, des hypotheses retenues,
Certe observation est dautant plus pertnente dans le contexte actuel de crise, tel
quexposé au paragraphe 2.2.5, ci-aprés.

&) Mithodes d'éraluation nor retenies

Comme exposc 4 Tannexe 6.3, (1) du Traité d'apport, les partics au Traité dapport n'ont
pas mis ¢n ceuvre les méthodes de valorisaton suivantes : méthode de actif net comprable,
méthode de Pactif ner compuable réévalué, méchode du eours de bourse, méthode des
objeetifs de cours des analystes financiers ¢r méthode des prévisions de dividendes
acualisées.

Nous considérons que cest 4 juste tirre que ces méthodes de valonsition n'onr pis été
miges en wuvre, dans L mesure ol

- Jaméthode de Macuf ner ne permet pas d'appréhender les espérances de gain futures
de la soctéé évaluée

sagissant de I'évaluntion d'une sociéré de services, la méthode de "acof nec réévalué
consisterait i determiner les plus-values latentes existant sur ses fonds commerciaus ;
or, la détermination desdites plus-values latentes néeessiterait la mise en cuyre de
F'une des rois méthodes précisément urilisées pour la dérermination de la valeur de la
société ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL dans son ensemble ;

- les méthodes du cours de bourse et des objectifs de cours des analystes financlers ne
peuvenr érre mises en ceuvre en 'absence de cotation des Tirres apportés ;

- la méhode de prévisions de dividendes actudlisées ne peat éure mise en euvre en
Fabsence d'un échéancier de distribution de dividendes.

Sur la base des traviux que nous avons effectués, tels que mentionnés aux paragraphes 2.1,
et 2.2.3. ci-avant, nous considérons que

les rons méthodes mises en @euvre par les partes au Trute d'apport sont peranentes
pour déterminer Ja valeur des Tieres apportes

- notre appréciaton des méthodes dévaluation mises en @uvre et des hypotheses
opérationnelles et financieres qui les sovs-rendenr permer d'encadrer la valear de
I'Apporn, cetie derniére se siuant entre la fourchetie basse de la valeur issue de la
meéthode des flux de ésorene previstonnels actualises et les valeurs issues des
méthodes de multples.
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225 v "un evine cepuonng

Le 11 mars 2020, POrganisation Mondiale de la Sanre 2 constaré, au niveaa mondial, un
érar de pandémie lie 2 la propagation du virus causant la maladie Covid-19.

Cette crise sanitaire internadonale (ci-apres, la « Crise sanitaire internationale ») s'est
accompagnée d'un forr ralennssement de 'activité des entreprises et de "anticipation d’une
crise économiygue majeure depuis lors,

Les conséquences de la Crise sanituire internationale testent 4 cc jour estrémement
diffictles a estmer, compre tenu, entre autres, des incertitudes majeures concernant ¢

- Pampleur et la durée de la pandémie, ainst que ses visques de résurgence future ;

- les mesures de confinement et de restricton de circulaton et de consommation
susceptibles d'¢ure imposées en conséquence 3

< la moresué de Pactivird ceonomique susceptible de procéder des pertes de pouvoir
d'achat reelles et/ ou escomprees.

La confirmation de la valeur de I'Apport suppose done que les etters de la Crise sanitaize
mternanonale n'aftectent pas symificanvement les pesspectives éconamiques de moyen et
long termes.
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3. CONCLUSION

Erant rappelé aux actonnaires de la société bénéficiaire de PApport, appelés 4 se prononcer

sur 'Apport :

- le contexte exceptionnel lié 2 la Crise sanitaire internationale, tel que mentionné au
parageaphe 2.2.5. ci-avant;

- Pexistence de 'ensemble des conditions suspensives a 'Apport, telles quexposees au
paragraphe 1.7, ci-avant ;
sur la base de nos travaux et a la date du présent rapport, nous sommes d’avis que la valeur
de I'Apport de intégralité des titres composant le capital social de la sociéré ALAN
ALLMAN ASSOCIATES INTERNATIONAL retenue, s'élevant a 63.000.000 curos, n’est

pas surévaluee e, en conséquence, quielle est au moins égale au montant de I'augmentation
de capital de la société bénéficiaire de 'Apport, majoree de la prime d’émssion.

Far a Pans, le 16 novembre 2020

Lcs commissaires aux apports

Slgné ¢ ectroniquement le 16/1172020 per
Staphane Marle

Stéphanc MARIE Jean-Jacques DEDOUIT
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7.2  Annexe 2. Rapport du commissaire aux apports sur la rémunération des apports

Cabinet Antoine LEGOUX

Fapert = Conprtalyle
Forme & 1e Mixlaion
Lomrnsanere s Catipee
Cemfie en évaluasiom o entreprise
Eaxpert Juibscimne pres fa Coor d"Appwe! de Parn
Eapert peea dew Cons Adpmimasesatives ' Appel de Paris o de Versailies

Aot ol 4 b Compaprte iSoonude des Commessatecs sus Compries de Peen

Verneuil Finance
Socicté anonyme
Au capital de 1.099.265 euros
49-51, rue de Ponthien
75008 Paris
RCS de Paris N° 542 (099 §90)

Camahéal Finance
Société anonyme de droit luxembourgeois
Au capital de 120.000.000 euros
2, rue Heinrich Heine
1720 Luxembourg,
RCS de Luxembourg N° B246346

RAPPORT DU COMMISSAIRE A LA FUSION
SUR LA REMUNERATION

DES APPORTS PROPOSEE DANS LE CADRE
DE L'APPORT DE TITRES DE LA SOCIETE ALAN ALLMAN

ASSOCIATES INTERNATIONAL
PAR LA SOCETE CAMAHEL FINANCE
A LA SOCIETE VERNEUIL FINANCE

(Arricle L, 236-10 du Code de Commerce)

I35, roc de s Pomgre - 75116 Pans
T 4531455320 M - P - +33 9 G 1901
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POl 433206645757 Fau-tBIT0 10
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Mesdames; Messicurs,

Par Ordonnance du Tribunal de Commerce de Patis en date du 30 novembre 2020, nous avons été
designes en qualité de commmssaires aux apports dans Je cadre de Fopéranion d'apporr de ntres de
ln societe ALAN ALLMAN ASSOCIATES INTERNATICNAL & la socete VERNELUIT,
FINANCE érant précisé quau regard de la requéie nous ne devons pas nous prononcer que sur la
rémunération des apports @ deux commissaires aux apports ayant déji apprécié la valenr des
apports,

lLa rémunératinn des apports a éeé areéte dans le projet de Traité d'appart signd par les représeatants
des saciétés concemées en date du 12 novembre 2020 et dans le Proacole d'application du Projet
de Tearte d'apport signé pur les representants des sociétes concernees en date du 7 janvier 2021,
II m'zpparticnt d'exprimer un avis sur le caractére (quitable de la rémundeadion des apports.
A cer effer, j'ai effectné mes diligences selon la docrrine professionnelle de la Compagnie Nanonale
dex Commisswires aux Compres applicable a cette mission. Cene docrrine professionnelle requiert
Ja mise en cuvre de diligences destinées, d'une part, & vérifier que les valeurs rehatives auribuées
aux acHons des socidrés participant 3 I‘r:péran'nn sont pertinenres ct, d"aurre part, & analyser le
positionnement de la cémunération des appons par sapport aux videurs relatives jugées pertinentes.

A aucur mement, je ne me suis twouve dans l'un des cas dincompatibilité, d'intetdiction ou
de déchéance prévue par la loi,

Tal secompli ma mission conformément aux disposivons de article 1. 236-19 du Code
de Commeree, ot vous prie de trouver, ei-aprés; mes eonstamtions et conclusinng présentées dans
'ordre sutvant :

I.  DESCRIPTION GENERALE DE L’OPERATION

L1 Présentation des sociétes

1.2 Motifs ¢t but de Popération

I.3 Charges et conditions de Popération
L4 Conditions suspensives

II.  DESCRIPTION ET REMUNERATION DES APPORTS
1L1 Evaluation des apports
JI.2 Description des apports
1IL3 Rémunération des apports

11T DILIGENCES EFFECTUEES ET APPRECIATION DE LA REMUNERATION
DES APPORTS

II1.1 Diligences effectuées par le comunissaire a la fusion
TI1.2 Appréciation des valeurs relatives des sociétés en présence
111.3 Appréciation du caractére équitable du rapport d’échange proposé

IV, CONCLUSION
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1 D. RIPTION G DE L’OPERATION

Camahéal Finance est une société snonyme de droit luxembourgeois immatriculée an RCS sous le
numero B246346 co situee 2 rue Hemrich Heing, 1720 Luxembourg, Le capital de Camahgal
Finance est de 120.000.000 €.

Camahéal Finance est une sociéte holding immatriculée le 18 aoar 2020, detenant intégralité des
parts sociales d"Alan Allman Associates Inteenatdonal. Jean-Marie Thual, Président fondateur de
I'éeosysteme, détient mdirectement plus de Y0% de Camahéal Finance. M. Jean-Mane Thual est a
ce tire le bénéficimire effectf de la sociére Camaheal Finance

Llexercice saecial de Camahkéal Finanee commence le 1 janvier ot se termine le 31 décembre de
chaque année. Le premier exercice de [n sociéeé court de sa constinion e 30 juiller 2020 jusgu’au
31 décembre 2020,

Camahézal Finance est dirigee par un administratenr délégue, Jean-Marie Thual. La gouvernance est
complerée par un Consedl dadminisimarion composé de Florian Bloucret, Jarny Olivier er Cédric

Raths,

Envers les ters, en toutes circonstances, la Sociéré est eagage par la signature conjointe de deux
Administrateuss ou par la signature unique de oute personne i qui le pouvoir de signature aura ¢
délégué par le Conseil d"Administration, mais seulement dans les limites de ce pouvoir.

Finvers les tiers, en touwtes circanstances, ka Sociée est engagee, en cas ' Administrateur-délépuc
nommé pour la gestion et les opcrations courantes de la Société et pour la représentation de la
Société dans la gestion ot les apératinns courantes, par la seule signature de I'Adminisirateur-
delégue. mais seulement dans les limires de ce pouvoir.

Camahéal Finance a pour réviseur d'entreprise le cabinet Fideuro.

Camaheal Finance o pour objet toutes les operations se rapportant directement ou indirectement a
la ptise de participations sous quelque forme que ce soit, dans toute entreptise {7 comptis toute
sociéte cotée), ainsi que 'administration, [a gestion, le contrdle ot le développement de ccs
participarions. Elle pourm notamment emplover ces fonds 4 la création, a li geston, & la mise en
valeur et i Ia liquidation d'an poreefeuille se composant de tous titres et brevets de toute origine,
participer a la création, au développement et au controle de toute entreprise, acquérir par voie
d'apport, de souseription, de prise ferme ou d'option d'achar et de toure autre maniére, 1ous titres
ct brevets, les réaliser par voic de vente, de cession, d'échange ou autrement, faire mettre cn valeur
ces affaires ot brevers, accarder aux sociées auxquelles elle s'intéresse rous concours, préts, avances
ou gacanties, La société pourra aussi accomplir toutes prestations de services et de consells en
gestion a des sociérés luxembourgenises ou érmngéres. Bn pénéral, la socieré pourra faire routes
opérations 3 caractére patrimonial, toutes opératons mobilicres, immobilicres, commerciales,
industrielles ou financiéres, aing que roures transactions et opérations de nature A promouvoir ¢ra
factliter directement ou indirectement [a réalisation de l'ohjer social ou son estension.
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LL2 Soviete béneficire (selon le maig dapport et le protecole d'spplicaen) :
Vernewll Finance est une sociere anonyme i consell  d'admmistmoon, immatniculée e
10 décembre 1954,
Sauf le ¢as de dissalution anticipée ou de prorogaion décidée de FAssemblée Générale
Extraordinaire des actionnaires, la durce de la societe, primitvement fixée a quatre-vingi-dix
années, a éré prorogée le 2 décembre 1982 de quarre-vingt-dix années et viendra 2 expiration le

22 wvnl 2077.

Son sicge social et son auméro d'identification au Registre du eommerce et des sociétés sont
indicues en en-1éte des présentes,

A la date du Traité dapporr, le capital social de Verneuil Finance s€léve @ 1.099.265 curos,
Tl est divizé en 1.099.245 actions de 1 euro de valeur naminale chacune, routes de méme earégorie,
enterement souscrites ot intégralement libceées,

Préalablement & la Date de Réalisation, l'assemblée Générale Extraordinaite des actionnaires
devant se tenir dés que possible devra approuver une opération de réduction de capital non mativée

par des pertes par remboursement partiel des actions et diminution de la valeur nominale,

Tes actions de Verneui! Finanee sont admises aux négoetations sur le eompartiment C d'Furonext
Pans, sous le code ISIN FROODD062465 et le code mnémonique VRN

Vernenil Finance n'a pas émis d'instraments dilutifs,

I'esercice social de Vernewll Finance commence le 17 janvier et se termine le 31 décembre de
chague annce.

Verneuil Finance est dingée par son Président Directenr Geénéral, Monsieur Frangois Gonuer.
Verneuil Finance a pour commissaires aus comptes titulaires Auditem et JPA.
Verneuil Finance a pour objet social ;

- L'acqusidon et la derention dumable de pardeipadons dans toutes sociétes frangaises ou
Ctrangéres, cotées ou non cotées,

- L'exploimanon du réseau des cransports en commun de Nice, soit directement, soit par
I'intermedinire d'une filiale,

= Le erésion, Facqusiton et Pexplatation de tous services de transport de vovagears, de
messageries et de marchandises.
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- L'érabhssement et exploitation de tous services avant un lien avee le ransport pubhic ou
privé, fa circalation autemohile, les voyages ou les déplacements des personnes ou des
bicns.

- Lamisc envaleur de tous éléments immobilicrs du pauimoine, directement ou par socictés
interposdes, notamment pas la construction de tous lacaux, commerenl, professionnel ou
d’habianon et leur exploitation par tour mode; civil ou commercial.

- Laparticipation de la sociéee 4 toutes ehtreprises ou sociCtes francaises ou ctiangéres, crees
cu A créer. pouvant se rattacher priacipalement ou accessoirement a 'objet social,
notamment aux entreprises ou sociérds dont 'objer serat sudeeprible de concourie a fa
réalisation de Pobjer social et ce par tous movens, noamment par voie dapporr, de fusion,
de souscription de toutes valcars mobilicres, utres et produtts,

- Ergénéralement, toutes opcrations commerciales, industrielles, immabilicres, mobilicres et
financtdres se rattachant diecerement oo mcirectement aux objets ci-dessus.

Verneuil Finance est unc holding dont I'activite consiste i détenir des participatioas ag capital de
socicres. Au jour duo Traté d'apport, Verneuil Finance ne détient plus quinae participsation
minoritaire sesiduelle de 19,52% dans le capital de la Soaéce Franguise de Casnos.

Au regard du protacole dapplication du Traité d'apporr, le 21 décembre 2020, Verneuil Finance a
cidé sa partieipation minonire resuluelle de 19,52% dans le capital de la Soeidté Francase de
Casinos.

Verneul Finanee est done une sociéeé dite « eoquille » o’exergant pas d'acnvire au sens du
panigraphe B19 de li nomie intemnaoonale IFRS3.

Iassemblée Genérale Fxtraordinaire des actionnaires de Verncuil Finance devant approuver
Popération de réducton de capital non motvée par des peres par remboursement partiel des
actens et diminuton de la valeur nominale est convoquée pour mars 2021,

La société Alan Allman Associates International est une société & responsabilité himitée de droir
luxembourgeots, au capital de 462500 euros, immatriculée au Registre de Commerce et des
Sociétés de Luxembouryg sous le numéra B174432, ayant son siége social 11 Boulevard Prince Henri
- 11724 Luxembourg — Luxembourg (Ja « Société s ou "3AT").

3AT cst la holding @ie de groupe d'un ensemble dactivitds dans le domaine du conscil aux
Cntrepriscs.

Le capital est composé de 2.312.516 Parts Sociales, toutes de mene catépotic.
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Son objet socil esr e

« Lo prrse ae parkiapalions, sous quelque Jorme que o soif, dasns des entreprises &\twbomgmi.ru ose Ehrrgeres,
Lacquisition pai achal, JE8SCTpEan, ok de Jnle R0 WaneTy, ams gue §alenation par pete, dehange on de fonte
antreamaniere de litres, ubligations, erénaes, bitlots st antres valenry de touter espices, fa prssession, Lamanisération,
I developpenent of la gestion de son portfenile.
Lt 76004t pesst participer a fa crdation et i développentent de n'importy quelle entreprise finameiére, industielle on
qasmpereiate W hter san concanes, e ce S0t freer des paits, gerantees on de lowle autne manitry d des suctels feéaler
o aflidices,
Tz sacifté peint emprunter aus titee les formes ot vlle pesit mettre des eogpirvnts obligatatres, dares les nsites de o
dai elti 10 awnt 1915 iedie que rrodsfice,
D'une Jugon genérale, elte peut prendre fodis meswres de confrole el de swrveillance o Juree lowies ghérations
[financitres, mobifiirer on immobilieres, commersiales «f industrielles qu'clle jugera wiiles i Paccompliscement o an
dcreluppenent de son olyet. »

1.1.4 Lien entre les Sociérés (selon le trairé d'apport] -

(z) Licns ¢n capital

Au jour du Traite dPappont, il n'existe aucun lien en capital entre Camahéal Finance er Verneuil
Finance.

(b) Dirigeant er admmistrateur communs

A la date du Traité d'apport, il n'existe aucun dirigeant ou administrateur commun entre Camahéal
Fimance et Vernewil Finance:

lie conseil d'administration de Veracuil Finance cst composé comme suit -

M. Francois Gonticr, administratcur ot Président Dirccteur Géncral,
M. Robert Labati, administratenr,

Mme. Mariam Chamial, administrateur,

Mme. Mélane Garel, adrmamsoseur.

Le conseil dadministration de Carmahéal Finanee est composé comme suit :

— M. Florian Boucter, administrateur,
— M. |arny Olivier, administrareur,
— M. Cédric Raths, administrateur.,

Jean-Marie "Thual escadministrareur déiégué de Camahéal Finance.
A la Date du Traité diapport {telle que définie 2 Farticle 5 du Traité), Fassemblée générale des

setionnaires de Vernenil Finance deyvra avoir approuvé, sous condition de réalisation de "Apport
avec prise d'effer a Ja Date de Realisarion, Jes changements de gouvernance suivants
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Approuver les nominations ao conscil dadministration de Verneuil Finanee de ¢

— M Jean-Marie Thual, administratcur,
— M. Florian Bloucrer, administrareur,
— M. Meyer Azogui, administrateur indépendant,

et prendte acte des demissions de

— M. Frungnis Gonrer, de son mandat d'admimisrracenr,
— M. Robert Labag, de son mandar d'admnistrarear, ¢t
—  Mme Mariam Chamlal, de san mandat dadministrateur

Frant précisé qu'il est proposé que Mme. Mélanie Garel, acruellemenr administrareur (son mandar
expirant & l'issuc de I'Assemblée géncrale ordinaire annuelle appelée @ se prononcer sut les comptes
de T'exercice clos au 31 décembre 2022] reste en poste.

(c) Accords commerciaux

A Texcepion d'un protocole d'accord prévoyant des droits et obligations spécifiques relatvement
4 des droini de suite, garantes, promesses d'achat er de veate, aucun pacte d’zctnonnaires, ni
convention, ni accord commercial n'a et¢ conclu entre Camaheal Finance et Verneuil Finance.

1.2, Morifs er but de l'opération (selon le traité d’apport)

Par cemte opérarion, les acrifs et les activités dévelappés par Alan Allman Associates Internatonal
seraient apportes a Verneuil Finance, en contrepartie d’zctions Verneuil Finance qui seraient emises
aw bénéfice de PApportear.

Lopération  permettrait au nouvel ensemble de disposer des moyens nécessaires 4 son
developpement et contribucrait 3 la consttution d'un pattimoine par des nouvelles activitds,
En cffer, Veeneuil Finance n'a pas d'autre activité que de détenir une paracipation minoritairc
résiduelle dans I Soviéeé Francuse de Casinos (SFC) 4 haureur de 19,52% dont la sorte du
patrimoine de Vernenil Finance interviendra prealablement a la realisation de "Apport.

Cere opération permer aux actonnaires de Vernenil Finance de hénéficier d'une valorisnrion
attractive de la ligne de cotaton de Vemew! Finance dPune part, et d'etre partic prenante d'une
aouvelle histoire actuonnariale dautre part, ctant cotendu que levr scul « réinvestissement » ¢st ¢gal
4 la valeur de la ligne de cotation qui done n'esistera pas sans U'opération eovisagée.

Cette operation permettra ains: 'émergence d'un groupe de premier plan cote en bourse dans e
seeteur du conseil aux entreprises, Les acdonnaires de Verneudl Finance paureaient béndficier ainsi
de la forte eroissance de ce nouvel ensemble.

Pour le Groupe Alan Allman, cetre opération lui permertrait daccéder au marché réglement¢

(Compartiment  d'Euaronest Paris) er favoriserair ainsi la kquidité des rirres du groupe sur le
marche,
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lLes apparts ef lear rérmmeération ont ¢¢ evalués sur la base

- Pour Verneuil Finance, de la situation comptable arrétée au 31 décembre 2019 relle
qu'elle 2 & arrétée par les organes sociaux de Veernenil Finance le 3 seprembre 2020,
ajustée de ln simanion interméduire au 30 juin 2020 relle qularrérée par les organes
sociaux de Verneuil Finance le 12 nctobre 2020 et présentes en Annexe 6.1 du Traité
dapport (i), étant entendu que la situation intermédiaire de Verneuil Tinance sera
ajustée des Opérations Préalables décrirs A I'Article Y du Traieé d'apporr, er

= pour 3AL de la situsoon comptable drrétée au 31 décembre 2019 elle qu'elle o éeé
arrétée par les organes socaux de 3AL le 26 jun 2020, ajustée de la simation
inteemédizire aw 30 juin 2020 wlle qu'clle 4 été arcétée par le Président de 3AI le
L0 seprembre 2020 et présentés en Annexe 6.1 du Traitd d'appart (1).

32 “cif la_fusi
L' Apport sera réalisé avee cffet @ la Date de Réalisation.

1.3.3 Régime fiscal

Impos sur les sociéiés

Conformément au HOLIS-FUS-10-20-20-20150304- 140, les apports consentis 4 une personne
morale Trangaise par une personne mosile etrangere ne peuvent éure places sous le régime special
des fusions que si notamment la personne morale apporteuse exerce en France une activité gui la
rend passible de ['mpar rrangass sur les sociéeés. bin conséquence, PAppart 3 la Sociére Bénédiciare
se7a soumis au regime fiseal de droircommun.

Diraits d'enregstrement
Les Parties onr deéclaré que P'Apport constitue un apport pur et simple uniquement rémunéeé par
la remise a PApparteur d'actinns nouvellement émises par la Société Bénéficiaire. Confarmément

4 Particle 810 1 du Code général des impois, il sera soumis 4 Penregistrement aupres des services
compétents, sans donner lew 2 droit d'enrepistrement.
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14, Conditions suspensives (selon le traite d’apport) ;

La reabisation défminve de FApport et de Vaugmentation corrélanve du capinl socal de la Sociéré
Bénéficialee et sounuse aux conditions suspensives ;

I'érablissement par les commissaires aux apports désignés par le Président du Tribunal
de Commerce de Paris de leurs rapports confirmément a "article R.225-8 du Code
de commerce ;
le depar ex, le eas echeant, Papprobation par FAMFE de la documenrarion requise par
la réglemencation concernant I'apport de Intégralite des dtres de Alan Allman
Assoctares Internarional & Vernewl Finance
I'approhatian par les associés de 3A1 (clest-a-dire par Camahéal Finance) de PApport
er son evaluation ;
Fapprobaton par I"Assemblée générale exmaordinaire des actonnaires de Verneml
Finance des résolutions concernant ;
@ le projet d’'Apport, le Traité d'Apport correspondant, et laugmentation de
capiral de Vernewl Finance en rémunération de I"Apporr,
(i) f sorte du périmetre de Verneuil Finance de la participation minorimire
résiduclle dans lu Sociéte Frangaise de Casinos,
(i3} la réduction de capital non modvée par des pertes <de Vemeuil Fiaance pac
remboursement partel des actions er diminunon de la valeur nominale des
actions,
(iv) la modification des statuts de Verncuil Finance concernant sa dénomination
£t son sicge social,
(v} Ja moditfication de la gouvernance (nomination d’administrateurs appartenarnt
au groupe 3AI et nomination de Jean-Maric Thual en quali€ de Président—
Directenr wénéral de Iz Suciled,.
(vi) "émission diinstruments financiers 4 attnbuer gratuitement aux actonndires
de Verneuil Finanee feur confémnt, pendant une pédode de 4 ans, un prix
correspondant 4 leur quote-part de la plus-value nctte do cession d'un droit
résiduc! immaobiher,
(vii) I'"émission diinstruments financiers @ attribuer gratitement aus actionouires
de Verncudl Finaance leur confémnt, pendant une pedode de 4 ans, un prix
cortespondant 4 30% de économie fiscale nette doat Alan Allman Associates
International pourrait bénéficier par Putilisation du report fiscal déficitaire de
16.2 M€ de Verneuil Finance,
la confirmation déliveée par 1'Autorité des Marchés Financiers ('« AME ») que
FApport et ses Opérations Préalables ct notamment la cession de la participation dans
Société Francaise de Casinos ne donneront pas lieo a la mise en aruvre préaluble 4
I'Apport d'une nffre publique derersair ausens de Parncle 236-0 du Réglement général
de PAMT, et cette décision ne doit pas avoir é1¢ contestée pendant le délai d’zppel
prévu d Fardcle R 621-44 du Code manéraire et financier ou, 8711 est fait appel de la
déciston, Pappel doit avorr éé rejeté par une decision défimtive non-susceptible
dappel de la Cour d'appel de Paris ou a fuit Pebjet d'un réglement de maniere 4 ce
que Ja déropation soit devenue definitive ,
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Iobtention d'une décision de déragation incondiionnelle de I'AMF accordée 2
Camahéal Finance a lobligation de déposer un projet d'offre publique en application
de la réglementation applicable et dans le cadre de 'Opératon envisagée; I"AMI7 dart
avoir publi¢ sa décision, rendue conformément a article 234-9, 3° du Réglement
General AMF, confirmant que le depassement par 'Apparteur du seutl de 3074 de
détention a la fous du capital et des droits vote de Verncuil Finance, en conséguence
de l'apport des Parts Sociales de 3Al, ne déclenchera aucune obligation pour
I'Apportear de lancer une offre publique obligaroire visant les actons Verneuil
Finance conformement a Tarticle 234-2 du Réplement géneral de 'AMT, et cette
décision ne doir pas aveir éré contestée pendant le délai d'appel prévu i I'arricle R.
621-44 du Cede monérare e financier ow, ' est fair appel de la déeision, Pappel doit
avoir €t rejeté par une deciston définitive non-susceprible dappel de la Cour d'appel
de Paris oua fait Tobjet d'un réglement de maniére i ce que la dérogation soit devenuc
définmve

en mnt que de besoin, Pobrendon d'une déroganon incondinonnelle de "AMI-
accordée i Camaheal Finance a Pabligaton de déposer une offre pubbique de retrue
sur les titres Verncuil Finance du fait des opézations prévucs, notamment la ecssion
et 1z madification des activités de la Sociére au sens de Particle 236-6 du Réglement
générl de PAME, et cette décision ne doit pas avoir été contestée pendant le dikn
d'appel prevu i Particle R. 621-44 du Code manéraire et financier ou, 87l est fait appel
de la décision, Tappel doitavoir été rejete par une décision définitive non-susceptible
dappel de la Cour d'appel de Pans ou a faie Vabjer d'un riglement de maniére 4 ce
que li dérogaton soi devenue définitive;

la signuiure par les actonnaires majoritaires, Verneuwl & Associés et Foch
Investissements, d'une garante d'acuf et de passif usuelle en parcille operation de
changement de contrdle ;

la sartie cffective du périméte de Verneuwll Finance de sa partcipation minotitaire
résiduelle de 19,52% dans ln sociéeé Sociéré Prancaise de Casinos (SEC), son seul aetif
residuc], de sorte que Verneull Finanee, entité béneficiaire, scra une simple holding
cotée sur ke Compartiment C d'BEuroncxt Paris {x quasi-coquille x);

la réalisation définitive d’une opémtion de réduction de capital non motivée par des
pertes par remboursement particl des actions ct diminution de [a valeur nominale |
Témission effective d'instuments financiers 4 astribucy gratuitement suy actionnaires
de Verneuil Finance leur conféranr pendant une périnde de 4 ans un prix
correspondant a leur quote-part de la plus-value nette de cession d'un droit residuel
immobilier |

I"émussion effective d'ingtruments financicrs 4 attribuer pratuitement aux actionnaires
de Verncuil Finance leur conférant pendant une période de 4 ans un prix
correspondant & 3P4 de 'éeonomic fiscale netre dont Alan Allmiun Associares
International pourrait benéficier par 'utilisation du report fiscal déficitire de 16,2 M€
de Verncuil Finance ; ¢t

Facenrd d'Tiuronext ¢uant a I'admission aux négociations sur Furonext Paris des
actians nouvelles ¢mises au béncfice de Camahéal Finance en rémunéradon dc

I'Appart.

A defaut de réalisation des conditions suspensives visées a PArticle 4.1 du Tmit¢ Papport au plus
tard le 31 janvier 2021, le Trait¢ &Apport sera de plein droit et sans autre formalité considéré
comme nul et non avenu, sans indemnité de part ni d'aurre.

Compte-teau du décalage dans la véalisation des Opérations Préalables, les Partics ont convenu de
décaler la date limite de réalisation des conditions suspensives visées A IArticle 4.1 du traiec
dapport an plus ard e 31 mars 2021,

-10 -
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I DESCRIPTION ET REMUNERATION DES APPORTS

11.1 Evaluation des apports

Conformément aux dispositions do réglement n°2019-06 de I"Autorizé des Normes Comprables
relatif aux opéranons de fusions ef assimilées, FApport est réalisé enire deus parnes mdépendantes
avee prise de contréle par "'Apporteur de la Sociéte Benéficiaire of, par conscquent, réalise sur la
base de la valeur comptahle des parts sociales apportées insetite au hilan de ' Apporrenr (la « Valeur
Compmble de PApport »), 1elle que celle-ci ressort de la siruation compeable de FPApporeur amrécée
le 31 ocwobre 2020 figurant en Annexe 6.2 du Trate d'apport s'élevant a 63 millions d'euros
(63.000,000€).

Acun passif n'est pris en charge par Verneuil Finance, 11 nlexiste aucune dette miachée i "Apport.

La Valeur Compmable de PApport, constitud des titres de 3AT, ressor 4 63 miiflions dleuros.

112 Description des apports

L'Appuotteur entend faire apport, sous les garanties ordinaires de fuit et de droit et aux tetimes et
conditions définis au Traité d'apport et notamment sous les conditions suspensives visées A
PArucle 4.1 du Trasé dapport, a la Sociéié Béneficaire la pleine et entidre propriéeé des parts
sociales de la Société (les « Parts Sociales ») quiil dédent et dédendra a Ja Date de Réalisaidon
('« Apport »), représentant 100% du capital et des droits de vote de 3AL

I7Apporieur est proprénire de 100% des nres de la Saciéte pour les avoir acqus le 18 acour 2020,

11.3 Rémunération des apports

Selon le rraité d’apport -

A V'effet de réaliser 'opération d'Apport, Verncuil Finance procédera 2 une angmentation de son
capital par eréation dlactions nouvelles Verncuil Finance qui scront toutes attribuées 4 'Apporteur,

La emunération de I'Apport a €té déterminée 4 partir des Valeurs Reéelles respectives de la Sociéeé
d'une part, et de Verneuil Finanee d'autre part,

Ta Valeur Réelle des Pans Sociales de la Société a été évaluée conformément & Ja méthodologic
fipurant en Anncse 6.3 ().

Sur la base de ladite mérhode de valonsation, les Parties sont convenues de retenir une valorisanon
unitaire des Parts Sociales de la Sociéte de 27,24 curos,

-11-
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T.a Valeur Réelle de la Saciére Bénéficiaire a été évaluce, conformément @ la méthodolagie figurant
en Annexe 6.3 {11).

Sur la base de ladite méthode de valorisation, les Parties sont conyenues de retenir une valorisation
uniraire des actions de Vernew! Finance de [1,53]1 euro,

En rémunération de PApport, Apporteur recevie [40.737467)2 (quarante millions sepe cent
rrente-sept mille quarre cent soixante-sept) actions nouvelies émises par 12 Snciéé Béndficiaire {les
« Actions Nouvelles ») «'une valenr naminale de [032]3 eurs (trente-denx cents) par action.
compte tenu des Operations Prealables décrites a PArticle 9 du Traite.

L différence entre la Valeur Compuable de PApporn visée a FAricle 6.2 du projer de maire ci-dessus
et le montant nominal de Maugmentation de capial de [13.035.989]4 € réalisée en réemunération
dudic Appott (soit 49.964.010 €}, constituera une prime d’apport qui sera poriée 4 un compte
« Prime d’émission, dappart, de fusian s sur lequel porteront les droits de mus les associés de la
Soviéte Benéficinire.

De eanvention expresse, il est préeisé qu'il sera proposé aux associés de la Sociéeé Bénéticiaive de
conférer au Président, avee faculté de subdléganon, Mensemble des pouvoirs nécessaires i Peffen
dimputer sur ladie prime dapport Pensemble des frais, droits ¢t impots occasionnés par
I'augmentation de capital susvisée et de prélever sur fadite prime dapport les sommes nécessaires
4 la dotation de la réserve légale de la Sociéré Bénéficiaive.

Le projer de teaité d’apport contenzit des champs e susceptibles d’ajustement & la marge en fonction
de Ja valeur finale de Factif net de Verneuil Finance a Ia Date de Réalisadon »

- Tin rémunération de MApport, il cst préva I'émission ct la souseription des
[40.737 467 nouvelles actions de Verneuil Finunce de [(0,32] enro de valeur nominale
chacune (référence aux arncles 1.2a, 5er 10,11 du traieé dapport)

- Sur la base des méthodes de valursation retenues, les Patties sont convenues de
retenic (i) une valorisation unitaire des Parts Sociales de la Sociéié de 27,24 curos et
{11} une valorsaton unitaire des acnons de Vemnewl Finance de |1,55] cura. (réfirence
a l'article 6.3 du waié d'apporr)

- Ladifférence entre la Valeur Comptable de I'Apport visée a 'Article 6.2 du projet de
traité d'appott et le montant nominal de "augmentation de capiwl de [13.035.989] €
réalisée en rémuneration dudic Appart (soit 49.964.010€), constiruera une prime
d'apport qui sera portée @ un compte « Prme d’emussion, d’apport, de fusion » sur
lequel porterant les drairs de rous les associés de la Sociéte Bénéficiaire. (référence a
Particle 10.1.2 du reaité d'apport)

' Susceptible d'ajustement d la marge en fonction de la valeur finnle de actif net de Vemeui! Finarce 4 la Date
de Réabisation

* Susceptible d'ajustement & la marge en fonction de la valeur finale de "actif not de Verneuil Finance a Ja Date
de Réabsation.

' Susceptible d'ajustement 4 la marge en fonction de la valeur fmalke de "actif net de Vernewl Finance apres
reduction decapital.

= Susceptible d ajustement a la marge on fonction de fa valeur finale ¢e 1'actif net de Verneull Finance a fa Rate
de Réalisation.
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Sans rementre en cause les prncipes fixés an trite d'apport (noamment les valonisanons repnses,
telles que revues par les commissaires zus apports dans leur rapport ¢os le 16 novembre 2020, et
sans en modifier les modalités (notamment les conditions suspensives visées a 'article 4.1 du traieé
d’apport], les Partes onr entendu tenir compre des Opératnons Prealables déjaréalisees erapphouer
ces demmieres evolutions au e dapport, dans les termes suivants :

= Tecession de SFC apenéré pour Verneuil Finance un produit brut de 1.689.911 euros.

= lLa réduction de capital de Verncull Finance appliquée au 1.099.265 actions sera d'un
montanr de TOY 48550 euros, portant la valeur nominale vnimire 4 030 euro.
En rémunération de PApporr, il sera procéde a 'émission et li souscriprion de
40.629.326 nouvelles actions de Verncuil Finance. (référence aux articles 1.2a, 5 ct
1011 du reartd d’spport)

- Sur la base des méthodes de valonsanon retenues, les Partes sont convenues de
retenir (i) unc valorsation unitaire des Parts Saciales de la Sociéte de 27,24 curos
{arrondi) et (i) une valorisation unitaire des actions de Verneull Finance de 1,5506
euro (arrondi). {réference a 'arncle 6.3 du traé d'apport)

- ladifféreace entre la Valeur Compeable de 'Apporr visée a I"Article 6.2 du projet de
trite d'apport ¢t le montant naminal de Paugmentation de capital de 12.188,797,80 €
réalisée cn rémunération dudit Apporr (soit 30.811.202.20 €), constituera une prme
dipport qui sera portée & un compte « Prime d'émission, d’apport, de fusion & sur
lequel porterant les droits de tous les associés de la Sociéee Benéficiaire. (référence a
Particle 10,1.2 du truité d'apport)

= La parite d’apport qui en découle aboutira 4 conférer 2 Camahéal Finance, associé
unique de 3AL, une pariciprdon de Pordre de 97,3657% du capital et des draits de

vote de Verneuil Finance (40,629,326 / (40.629.326 + 1.099.265) actions compesant
le capital social aprés réduction de capital).
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M DILIGENCES EFFECTUEES ET APPRECIATION DE LA REMUNERATION
DES APPORTS

L1 Diligences effectuées par le commissaire @ la fusion

En exéeution de la mission qui m’ €@ confide, [ effecrue les diligences que al estimées
necessares au regard de la docmine professionnelle de la Compagnie Nadonale des Commiissaires
aux Comptes, i FPeffet :

- dane part, de vérifier que les valeurs relarives areribudes aux actons des sociétés participant
a Poperaton sont pertinentes ;

- d'autre part, d'analyser le caractére ¢quitable de la rémunération des appotts proposé par
rapport aux valeurs relatives jugées pertnentes,

M mission & pour objet d'échirer les associés e les actionnaires des soviétés participant @
Popération sur la rémunération proposée. Elle nc saurait étre assimilée & unc mission de « duc
diligence » effectuée pour un prétur ou un aequéreur ©f ne comporic pas tous les tmavaox
nécessaires @ ce type dmervention. Mon sapport e peut pas ére unlisé dans ce contexie,

Par ailleurs, cette mission cst ponctuclle ot prend tin avee le depor de mon mapport ;
il ne m'appartient done pas dassurer un suivi des Gvéiements posténeurss survenue éventucllertent
entre la date de mon rapport et Papprobation de Fopération par les associés et actionnaires des
socic1Es en présence,

Enfin, l'opération qui est soumise & voue approbation s'inserit dans le cadre d’une restructuration
sur laquclle il vous apparticnt de vous prononcer ct sur laquelle je ne formule aucun avis d'ordre
financier, fiscal, parnmomal, junidique ou comprahle, de quelque nature que ce soit.

Mes diligences ont notamment &€ les suivantes :

- mia pussion ne camporie, en apphcacon de la Loy, aucune apprécunon quant a la geston
des entités concernées par opération, ni quant i Popportunité de la réalisation du
rapprochement ou de 'appore

- conformiement & nowe docmne professionnelle, noas avons supposé exacts et exhaustifs
les documents communiqués (ustificatils, ainsi que les informations, qul nous ont €€
communiqués par fes representants des enties concernées §

- compte tenu des Importntes incertioudes gui accompagnent la erise sanitaire sctucllernent
en developpement, les hypothéses sous rendant la valeur de Tapport sont susceptibles detre
révisées afin de tenir compte des canséquences écnnomigues de ladire crise

- je me suis entretenu avec les dirigeants et les conseils des sociétés Verneuil Finance et
Camahtal Finance ¢n charge de Popération tant pour appréhender le conrexte de

l'opérarion proposée que pour en analyser les madalinés économiques, comptahles,
juridiques et fiscales
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- |'ni pris connaissance des actvités et des marehés des snciérés en présence

- Jal pos connaissance des documents communiques par les socéles Vernoull Finance et
Camahéal Finance ;

- ' venfié la pleme er entiere propriéie des titres appories et obtenu confirmanon que
ces derniers craient libres de tout nantissement ou privilege ;

=l prs conpassance des conclisions des commissaires aux comptes des sociéés
Camahal Finance et Verneail Pinance sur les demicers comptes clos |

- jeme suis entreenu avec les commissaines sus comptes de fa sociént hénéficaire @

- jal pds connaissance de Pévalvatdon faite des sociétés Verneuil Finance ot Alan Allman
Assonates Inrernanonal §

- i pris connaissance du rapport des commissaires aux apports inervenus sur fa mission
wappart » dans lequel les travaux réalisés sont déerits ;

< Jai procéde a différeates analyses desdites evaluations |
= |'ai examine le projet de traité de fusion et ses anhexes ;
- jfal examing le protocole Fapplication ;

- e me suis appuve sur les ravaux menés par les commissaires aus appors dans le cadre de
leur appréciation de la valeur des apports ;

< Jeme suis assure, auprés des dingeants des societés Vemeut! Finance et Camahéal Finance

et @i obtenu confirmaton de leur part, guaucan événement intervenu durant la penode
intercalaire n'était de nature & vemettre en cause la rémuncration des apports,

II1.2 Appréciation des valeurs relatives des sociétés en présence

Iappreciation des valeurs relatives atribuces par kes partes aux acions des sociétes participant a
'opération appelle les commentaires suivants :

Concernant la valeur de ln société dont les fitres soncapportés :

J"al dane procédé & une appréciation de la valeur sur la base des méthodes mises en ceuvre par le
mnnngeme.m.

Tévaluation a été réalisée par application de I"'approche inrrinséque. Cette méthode valorise une
sociére sur la base de ses performances futures et repose sur Uictualisanon des flux de trésorerie
dexploitanon ners dlimpérs, aprés financement des investdssements et du besoin en fonds de
roulement,
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Tapproche déente ci-dessus permet de dérerminer Ia valour d’Farreprise, soit la valeur de Uaenf
CCONOMIGUE,

La détermination de la valeur de Ia Saciété, soit la valeur de marché des capitsux propres, nécessite
de prendre en enmpre la valeur de la tresorerie nette.

Les études de sensibilitd que jal menées, dans le cadre de Papprochs intrinséque par Pacualisstion
de flux disponibles, font ressortir des fourchertes d’évaluatinon encadrant lz valorisation cenrrale
retenue.

Néantnains, la mise en weivre de cette méthode d*évaluation et la valenr centrale retenue dépendent
done fortement des hypothéses formulées dans le plan d’affares prévisionnel.

S'agissant de prévisions présentant par natare un caractere incertain, les wéalisations pourront
différer, parfois de maniere significanive, des informatons prévisionnelies retenues dans le eadre
de certe évaluation,

Aussi, la non-réalisation des abjeetifs prévus dans le plan aboutinair 3 une valorisadon différeate de
ln sociéré dont les ritres sont apporés.

Cetre valeur a été estimée sur la base de la méthode des transactions comparables appliqué a
PEBIDTA nuquel o ¢té déduite la dene nene,

Le multiple retenu est eohérent avec le niveau consmeé dans le¢ cadre de transactons récentes
intervenues dans le secieur dactivie,

Neanmoins, fz mise en ceuvre de cette methode dévaluation et la valeur centrale retenue dependent
done fortement des hypothéses Formulées dans le plan d'affaires prévisionnel

S'agissant de previsions présengant par nature un caractere inceriain, les réalisations pourront
différer, parfois de manicre significative, des informarions prévisionnelles retenues dans le cadre

de cette évaluation,

Awssk la non-réalisaton des objectifs preyus dans le plan aboutirait a une valotisadon differente de
la sociéré donrles titres sont apportés.

= Appréciation de la méthade des comparables boursiers :

Cette valeur a €€ estimée sur la base de la méthode des comparables boursiers.

Les multiples ont €€ obtenus sur la base des agregats issus des compres de Peserciee en cours au
moment de la transaction ou des comptes de l'exereice précédent a défine. Les multiples de valeur
dentreprise (VE] sur FTEBITDA (VE/EBITDA) ont ére rerenus,

Cetre valeur 4 été done esimée sur la base des malriples ci-dessus appliqués 4 PEBIDTA augquel a

¢t déduite Ja dette nette.
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Le multple retenu est cohérent avec le nivean consmeé dans le cadre de transactions recentes
intervenues dans le secteur d'activite,

Neéanmoms, la mise en euvre de certe méthode dévaluanion et la valeur cenmile retenue dépendent
done fortement des hypathéses formulées dans le plan daffaires prévisionnel.

S'agssant de prévisions présentant par nature un caractére ncertamn, les séalisations pourront
différer, parfors de maniere significattve, des mformatons previsionnelles retenues dins Je cadre
de cette évaluation,

Aussi, ln non-realisation des objecufs prevus dans le plan aboutirait a une valorsation différente de
la sociéte dont les titres sont apportés.

Fn conclusion, les niveaux de valonsation obtenus me semblent cohérents dans e conexre de
tude de valorisaton réalisee par les parties Jaguelle éude o fait Tobjet dun rappott des
enmmissaires aux apports ntervenus sur [a mission « apport » dans lequel les rravanx réalisés sont
decrits,

Aussi, et dans ces conditions, il n'a pas éé porté & ma connaissance d'éliément significatif
susceptible de remettre en canse la valorisation proposée dans le rrairé d'apport,

T convient de preciser i ce titre, gue les impacts éventuels relatifs a la pandémis de COVID-19 unt
éré considérés par le management comme non significarifs sur activisé prévisionnelle de la sociéré,

Compte renu des opéranons prealables 4 la réalisanon des apports, il a é€ nécessaive dajuster Macnf
net comprable de la sociéé el qulil sera i cene méme dare.

La valeur de Pactif net comprable ajusté a ¢e¢ évaluée sur la base des comptes de la Saciéré au
A 2020,

Acrif = an 30 juin 2020 (en £) Bassif - au 30 juin 2020 (en €

Actif immobilise 1699 145 Capitanx propres 1073938
Créances 837161 Lrettes 1490316
Chiarges comsiatess davaiue 1,800

Prsponibifites 33.167

Tetal actif 2571275 Total passif 2571275

Comme indigué précédemment, un certain nombre de conditions prealables devront étre réalisées
par la Société avant ['apport,
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Sur la base d'une situation comptable au 23 decembre 2020 qui tent compre de la cession de Ia
participarion de SFC et le remboursement de eréance intervenues le 21 décembre 2020, ajustée de
Popération de réductiom de capital dvin montane de 76948550 4 intervenir avane "Apport, Pactf
net comptable ressort @ 4,524,861 curos soit 00041 euros par action,

Actif fminubilise 9234 Capitisi propres 4524
Criances - Dettes 306.000
Disponibilités 301289

Total actif 310.524 Total pissif 30524

Le prix de l'offre de 13506 euros par action vilonse les cupitaux propres de kb Sociéte i
L704.524.81 soit une ptime de | 700 000 curos.

Valorisution induile par le prix de FOffre 1.704.524 81 1.5506
Actif net compable ajusté

post réduction de capival 32481 0,f1041
Prime induite par Je prix de TOIMre en valeur 1 700 000,0 1,5465

Cette approche consiste 4 confronter les multiples observés lors des transactions comparibles
récentes aux agrégars les plus perinents de Vemeuil Finanee afin d'en dérerminer sa valeur.

I a cte identifié un certain nombre de transactions comparables portant sur des sociétes cotees
sans salaric ct sans actvite opérationnclle dite « coyuilie », 11 est 4 noter que la deenicre opération
de ce type a été eéalisée au moiys d'aotic 2020,

11 est présenté quelques opérations qui cont comparables ear porant sur aequisition de bloc de
contrdle de sociétes dites « coquille » sang activité vpératonnelle, acquises par des actdonnalres

souhaimor uriliser le véhicule coté dans le cadre d’opérations financicres i venir,

Le tableau ci-dessous réeapitule les primes payées ot les compare 4 PANC ¢
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Sclon ce tableaw, les primes sur ANC en valeur abscluc varient entre 500 K€ ¢t 3 100 M€ et la
movenne caleulée ressort 2 1 700 kE.

Dans le cadre de la présente opération, unc prime sur PANC Ajusté constate de VIERNEUIL
FINANCE de 1.700 000 € permet de faire ressortir une valeur de la Saciété de 1.704.524 81 €

Actif net comptable ajuste Veaneuil Finance 452481 €

Mayenne des primes sur ANC I€ 700,000,00

Val-msquon pour 10079 destitres n\duug par les | 704.524.81€

mansactions comparables de type « coquille

Nombre dactions Vernenil Pisince 1 099265 00
550

SOt pur wetion € L3506

Les parties se sont mis d'accord sur une valeur de Verneuil Finance égale & I'Acnf Net Ajusté post
réduction de capital (soir 4.524,81 € + une prime de 1700000 € soit un prix par action de

1,5506 €,

L rablesio ci-dessous récapitule les vésultats obrenus par "analyse muldenrére et les primes induites

par le prix de I'Offre :
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Prime mduite

L AV , Vda;rm par l priv de  Prime par
Mithode de vulorisation “actionsen€  offreon  netion en €
Actif net comptable ajuseé 452471 0,0041 1 7000 1,5465
Upérations “coguilles” comparables 1.704,524.81 1,3306 0 "

En eonclusion, le nivean de valossatian obtenu me semble cohérent dans le contexte de étnde de

vilansstan réulisée par les parties.

Agssi, cr dans ces conditions, il n'a pas é¢ porté 3 notre connaisssace d'élément sipnificadf

suscepnible de remetire en cause la valorsanon praposée dans le rraié d'apporr.
o Prapo PP

1l comvient de preciser a ec titre, gue les impacts Eventuels relatifs 2 ki pandémic de COVID-19 ont

été considénds par le management comme non significarifs sur Pactivitd prévisionnelle de la socilté.

IIL3 Appréciation du caractére équitable de la rémunération

A = Rémunération des apports

La rémunération des apports a éé déterming sur la base des valeurs réelles de la sociéé dont les

dtres sont apportés, dune part, et de la sociéeé bénéficiaire des appores, dautre past,

Flle a éré déetermimée de la maniere suivante dane e Protocale dfappheation do Triné d’apport:

- En rtmunération de FApport, il est prévu I'emission et la souscription des 40,629,326
nouvelles actions de Verneai] Finance de 0,30 curo de valeur nominale chacune
(rétérence a l'arricle 2.2 du Prarocole d'Application du Projer de T'rairé qui fair

réeférence aux articles 1,24, 5 er 1L1.1 du traité d'appart)

= Sur ki base des méthodes de valorsation retenues, les Partics sonr convenues de
retenir (i) une valorisation unitaire des Parts Sociales de la Sociéeé de 2724 curos ct
{11y une valorisation unitaire des actons de Verneuil Finance de 1,5506 curo, (référence
a Particle 2.2 du Protocole d"Application du Projet de Tratté qui fait reférence a 'irncle

6.3 du traie¢ d'apport)

- Ladifférence entre la Valeur Comprable de 'Apport visée & 'Article 6.2 du projer de
traite: d’apport ér le montant naminal de Paugmentation de capital de 12.188.797 80 €
réalisée en rémunération dudit Apport {soit 50,811.202.20 €), constituers une prime
dappart qui sera poriée 4 un compte « Prime d'émission, dapport, de fusion » oy
lequel porterant les drois de tous les associés de la Sociéed Bénéfieinire. (véférence 4
Particle 2.2 du Pratseole & Application du Projer de Traite qui fuir réference a Viriiele

10.1.2 du traité d’apport)
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B - Diligences cffectuces

T effectué les diligences que Tl estimées néeessaires selon la docoine professionnelle de
la Compagnie Nationale des Commissaires aux Compres pour apprécier le caractére équitable
de b rémundraton des apports proposée.

En particolicr, je me suis appuye sur les travaux precedemment déerits que %l mis en cuvre

aleffer de vérfier la pertinence des valeors relatives attribudes aux actions des sociéés paricipant
i Popératon et de contrdler le caleul de It rémunératon des apports,

C - Appréciation du caractére équitable du rapport d'échange proposé
Parapprécd e caracrire Cquirable de la rémunéranon des appors propose par référence anx vileurs
relatives dérerminées daus le projet de waité Fapport,

Les travimre que j'ai mends sur ces valenrs et sur la rémunération des apports qui en découle
corroborent fa rémundration des apports areéiée par les sociéiés Verneul Finance et Camahéal
Finance.

Compre tenu des développements effectués, je n'u pas d'observanon 3 formuler sur le carsctére
équitable de la rémunération des apports arreré par les partes.
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V. CONCLUSION

Sur la base de mes travaux er de mon apprécianion de la rémunéranon des apposs ci-dessus
ndiquee. a la date du présent rapport, je sais (Favis que ladite remunératon des appors proposee

est équitable.
Fait 4 Paris, le 13 janvier 20121

»x

Antoine LEGOUX
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