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Rapport spécial du Commissaire aux Comptes
A Taction de préférence

RAPPORT SPECIAL DU COMMISSAIRE AUX COMPTES CHARGE DE
L’APPRECIATION DE L’ACTION DE PREFERENCE

Mesdames, Messieurs,

En execution de la mission de Commissaires a l'action de préférence qui nous a été
confiee, en application des dispositions des articles L. 228-15 et L. 225-147 du Code de
commertce, par ordonnance de Monsieur le Président du Tribunal de commerce de Romans sur
Isere en date du 5 décembre 2011, nous avons établi le présent rapport qui a pour objet

Pappréciation des droits particuliers attachés a 'action de préférence dont attribution a la société
ITM ENTREPRISE est envisagée.

La mission qui nous a été dévolue s’inscrit parmi « les autres interventions définies » par le
cadre conceptuel des interventions du Commissaire aux Comptes.

Cette mission a pour objet appréciation des droits particuliers attachés a I'action de
préterence, par reférence a des criteres identifiés, et au regard d’objectifs définis.

Elle consiste principalement a fournir aux associés une information compléte et objective

sur la nature des droits particuliers attachés a 'action de préférence et sur les conséquences pour
I'associé de ces droits.

En consequence, elle ne releve pas d’une mission d’audit ou d’une mission d’examen

limaté.

1. PRESENTATION DE L’OPERATION ET DESCRIPTION DES AVANTAGES
PARTICULIERS STIPULES

La SAS ANNONIM est une société par actions simplifiée en formation au capital de
40 000 €uros, divisée en 2 500 actions d’une valeur nominale de 16 €uros.

Dans le cadre de sa constitution en SAS, les associés envisagent de stipuler dans les statuts
la présence d’une action de préférence.
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Le projet de statuts qui nous a été remis en vue d’établir notre rapport, l'article 8 « capital
social » stipule :

Le capital social est fixé a la somme de quarante mille €uros (40 000 €). Il est divisé en
deux mille cinq cents (2 500) actions de seize €uros (16) de nominal chacune, entierement libérées
et réparties de la maniére suivante :

#  Deux mille quatre cent quatre vingt dix neuf (2 499) actions ordinaires ;
# une (1) action de préférence attribuée a la societé I'TM ENTREPRISES.

A cette action de pretérence sont attachés les droits suivants :

# droit de preférence sur les mutations d’actions ordinaires dans les conditions de
Particle 11.2,

s  droit d’exclure une société associée en cas de modification dans son controle dans les
conditions de 'article 12 ;

# droit d’obliger un associé a céder ses titres dans les cas visés a ’article 13.

Les droits attachés a I'action de préférence (en principe un pourcentage de participation

faible, une action), aux articles 11, 12, 13 et 19 du projet de statuts, peuvent étre résumés de la
facon suivante :

a. Regles de majorité entourant la mutation des actions (articles 11 et 19)

Au titre des modalités particulieres de mutations des actions, la régle de P'unanimité des
associes ayant droit de vote prévaut pendant une période de quinze années au moins pour
Pagrement de toute mutation d’actions, gage, adjudication publique, cession, donation ou apport
de droits preferentiels de souscription ou de droits d’attribution.

Cette periode de quinze (15) ans se décompte a compter de la date d’acquisition ou de
souscription par « P’'associé majoritaire » de sa participation majoritaire, directe ou indirecte, dans
le capital social et des droits de vote de la société.

Pour la date de souscription, il sera fait référence a la date de signature des statuts ou du
bulletin de souscription. Pour la date d’acquisition, il sera fait référence a la date de transfert
mentionneée sur le registre de mouvement de titres.

Ces quinze (15) années sont précédées d’un délai initial de dix (10) années maximum, si la
societe [TM Entreprises et/ou une de ses filiales directes ou indirectes, a détenu plus de la moitié
des actions composant le capital de la société.

socléte
fois sa

Ce delat im1tial de dix (10) années maximum se décompte a compter du jour ou
[TM Entreprises et/ou une de ses filiales directes ou indirectes a cédé pour la dern;
participation majoritaire, le registre de mouvement de titres faisant foi.
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D’autre part, pour le cas ou un ou plusieurs associés, propriétaires d’actions ordinaires se
seralenit engages a transmettre a titre onéreux en pleine propriété ou en jouissance, tout ou partie
des titres quils detiennent dans le capital de la société, ’associé propriétaire de 'action de
preference bénéficie d’un droit de préférence sur les titres, objet de la mutation, aux mémes
conditions que celles proposées par le ou les candidats acquéreuts.

Ce droit de préférence s’étend :

#* Aux droits sociaux que détient ou détiendra le Président en fonction, dans toute
societe détenant elle-méme une participation directe ou indirecte dans la société ;

* Aux droits soclaux attribués en rémunération de toutes opérations d’apport des
actions, d’apport partiel d’actif, de fusion réalisée postérieurement au changement de
regle de majornte.

Au-dela de la période de quinze (15) ans, cette régle de 'unanimité pourra étre
convertie en une régle de majorité simple (50 %) de ensemble des actions ayant droit de
vote, a partir de la notification de « Passocié majoritaire ».

Ce droit de préférence s’appliquera pendant un délai de cinq années commencant a courir
du jour de la prise d’etfet de la conversion de la regle de 'unanimité des décisions collectives
extraordinaires en une regle de majorité simple des voix des associés.

Ce changement de regle de majorité sera effectif :

* Au terme des quinze (15) ans tels que définis c1 avant, si la notification a été adressée
six (6) mois au moins avant ;

* Lt ensuite, a la date anniversaire de sa prise de participation ou de sa souscription
majoritaire au capital de la societe, a la condiion que cette notification ait éte
etfectuee six (6) mois au moins avant.

En cas de non respect du délai de préavis de six (6) mois, cette conversion ne prendra etfet
qu’a la date anniversaire de ’'année suivante.

Lors de chaque changement « d’associé majoritaire » et de poursuite de 'activité de la
soclete sous une enseigne appartenant a la societé ITM ENTREPRISES, la regle de 'unanimité
s’appliquera pour une nouvelle durée de quinze (15) années au moins.

Les dispositions de cet article ne trouvent pas a s’appliquer en cas de mutation d’actions de
la societe par vole de succession, de liquidation de communauté de biens entre époux ainsi gu’aux
cessions ou donation d’actions a un conjoint, a un ascendant ou a un descendant.
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S1 ’associé propriétaire de 'action de préférence n’a pas notifié sa décision dans le délai de
soixante (60) jours a Pissue du délai précité de trente (30) jours, il est réputé avoir renoncé i cette
procedure relative a 'obligation de céder.

La décision portant obligation de cession emporte de plein droit suspension de tous les
droits non pécuniaires, notamment le droit de vote, attachés a la totalité des actions détenues par
associe concerné, jusqu’au jour du rachat de ses titres.

La cession devra porter sur la totalité des actions détenues par ’associé concerné.

Le rachat des actions est effectué par 'associé, propriétaire de I'action de préférence, ou

par toute personne que celui-c1 souhaite se substituer. L’agrément du ou des cessionnaires sera
alors acquis de plein droit.

Les conditions du rachat sont notifiées a I'associé concerné au plus tard dans les quatre
vingt dix (90) jours de la notification de la décision portant obligation de cession.

Cette notification devra indiquer le prix et fixer la date de I'inventaire qui devra intervenir
dans les cent quatre-vingt (180) jours maximum de ladite notification.

Le transfert de propriété et de jouissance des actions cédées interviendra automatiquement
au jour de la notification des conditions de rachat.

Le Cedant remettra le ou les ordres de mouvement des actions signés a premiére demande
du cessionnaire et ce sous un délai maximum de quinze (15) jouts.

Toutefors, le « bilan de cession » ne sera arrété et le mandat du Président ne prendra fin
qu'a la date d'inventaire fixée dans les conditions de rachat.
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d. Approbation des comptes et affectation du résultat (article 22) et (annexe 3)

Conformeément a l’article 22 des statuts, 1l est fait sur le bénéfice de ’exercice, diminué, le
cas echeant, des pertes antérieures, outre le prélevement visé a Particle 22 pour constituer la

« reserve legale », un prélevement destiné a constituer une réserve statutaire dite « réserve spéciale
pour fonds propres ».

Le prélevement a effectuer en vue de constituer la « réserve spéciale pour fonds propres »
s’eleve a vingt (20) % du résultat distribuable de ’exetcice.

Ce prelevement cesse d’etre obligatoire lorsque le montant des fonds propres atteint x %
du chiffre d’atfaires, hors carburant, TTC réalisé par la Société au cours du dernier exercice clos.

La vaniable x variera en fonction des enseignes Intermarché, Netto, Bricomarché, Roady et
suivants.

Le prelevement doit cependant reprendre son cours lorsque le montant de la « réserve
speciale pour fonds propres » est inférieur a ce seuil.

Par chitfre d’affaires, et pour les besoins de la détermination du montant de la « réserve
speciale pour fonds propres », 1l faut entendre le chiffre d’affaires tel que défini a l'article 2.2.1 de

Pannexe 2 des présents statuts, réalisés au cours de I'exercice clos faisant ’'objet de Papprobation
des comptes.

Par fonds propres, il faut entendre limitativement le capital social, les ptimes d’émission, de
fusion, d’appott, les écarts de réévaluation, la « réserve légale », la « réserve spéciale pour fonds
propres » et les « réserves reglementées », lesdits fonds propres étant diminués de la valeur nette
comptable de 'ensemble des immobilisations incorporelles.

Les modalités de détermination du prix de cession ou de rachat des actions, dans les cas
prevus aux articles 11 a 13 des statuts, sont fixées en annexe.

Il est notamment prévu :

* ]a meéthodologie de valorisation des fonds de commerce et des actions de la société,

* des recours a la procédure d’arbitrage ne pouvant remettre en cause les méthodes de
base, mats permettant a larbitre de se prononcer sur tous les autres aspects, y
compris 'impact des spécificités liées a la société et celles liées a son environnement
et de leurs conséquences tant au regard de I'évolution de chiffre d’affaires que de la
rentabilité future de la société. Le ou les arbitres devront alors,sa la baisse ou 2 la
hausse, corriger le prix de référence dans le respect desdits prindipes et modalités.
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2. CONCLUSION

Nous rappellerons le contexte de ’opération, a savoir :

* TPassocie auquel Paction de préférence doit étre attribuée a savoir ITM Entreptises
sera egalement en relation contractuelle avec 'associé majoritaire, par 'intermédiaire
de ses filiales (contrat de franchise notamment),

* le contexte intuiti personae recherché par les associés dans le cadre des possibilités
statutaires offertes par la société par actions simplifiée et la création d’une seule
action de preférence sont destinés a laisser les résultats et la gestion aux prérogatives
des associés majoritaires détenant des actions ordinaires,

* les valonsations stipulées relevent de I'accord entre les parties et sont, pour elles,
compatibles avec les exploitations normées des points de vente gérés. Elles
representent en quelque sorte une valorisation type.

L’objectit étant pour I'associ¢ possesseur de I'action de préférence de pouvoir empécher
tout mouvement d’actions ordinaires et toute transmission de fonds exploité par la société sans
son accord.

En conclusion, les droits particuliers attachés a l'action de préférence n’appellent pas
d’observation de notre part.

Fait a Avignon
L.e 15 décembre 2011

Olivier ROUSSET

Commissaire aux avantages particullers




