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Rapport du commissaite aux apports chargé de décrire et d’apprécier
les avantages particuliets relatifs aux actions de préférence P

Mesdames, Messicurs les acttonnaires,

Par Ordonnance du Trnbunal de Commerce de Paris en date du 12 mars 2014, 'ai été désigné

en qualité de commissaire aux avantages particulicrs.

J'a1 accomplt ma mission conformément aux dispositions des articles L. 228-15, L. 225-147 ct
R. 225-136 du Code de commerce.,

Il m’appartient de décrire et d’apprécier les avantages particuliers attachés aux actions
de preference tels que détailles dans les projets de statuts, de rapport da Président et de rexte

des réesolutions a PAssemblée Générale.

A cet cffet, yai effectué mes diligences selon la doctrine professionnelle de la Compagnic
Nattonale des Commussaires aux Comptes applicables a cette mission.

Je vous pre de trouver cl-apres mes constatations présentées sclon le plan suivant :

1. EXPOSE DE L'OPERATION ET DESCRIPTION DES AVANTAGES
PARTICULIERS

2. DILIGENCES ACCOMPLIES ET APPRECIATION DES AVANTAGES
PARTICULIERS

3. CONCLUSION




1. EXPOSE DE L’OPERATION ET DESCRIPTION DES AVANTAGES
PARTICULIERS

Les termes commengant par une majuscule non définis dans le present rapport ont le sens qui

lcur est attribu¢ dans les projets de texte des résolutions a 'Assemblée Geénérale.

1.1

Société concemée

La societe CETH? (c1-apres « la Sociéte ») est une socieété anonyme dont le siege soctal est situe
20 rue Quentin-Bauchart 75008 PARIS et est immatriculee au Registre du Commerce ct
des Societés de PARIS sous le numéro 413 598 558.

La Societe a pour objet, en France et 2 I'étranger :

Ia conduite de contrats de recherche et de développement ainsi que la construction,
'industrialisatton et la commercialisation de procédés et d’apparcils de production et
d’utilisaion de ’hydrogenc ;

la participation de la Socicté par tous moyens, directement ou indircctement dans toutes
opérations pouvant sc rattacher a son objet par voie de ctéation de societes nouvelles,
d’apport de souscrption ou d’achat de titres ou droit sociaux, de fusion ou autrcment,
de crcation, d’acquisition, de locadon, de prise en location-gérance de tous fonds de
commerce ou etabhssements, la pnse, Pacquisition, I'exploitation ou la cession de tous
procedes et brevets concernant ccs activités ; ct

Toutes opérations de quelque nature qu'elles soient, ¢économiques ou jundiques,
financicres, civiles ou commetrciales, mobilieres ou immobilieres, pouvant se¢ rattacher,
direcctement ou indirectement, 2 Fobjet social ou 2 tous objets similaires, connexes ou
complementaires.

La societe a un capital de 775.000 curos divisé en 155.000 actions de 5 euros de valeur nominale

chacune, enticrement souscrites, ibérécs et de meme catégone.

1.2

Exposé des motifs

La presente opcration a pour objet de creer, en sus des actions ordinaires, une catégorie d’actions

de préference, dites de catégorie P.

1.3

Exposé de Poperation envisagée

Dans le cadre des projets de statuts, de rapport du Président et de texte des résolutions a

Assemblée Génerale qui est soumis aux actionnaires, il est notamment envisagé :

de creer ct d’emettre des actions de preférence dites « Actions P» réservees a

+

des personnes nommement désignées ;

de modihier corrélativement les statuts de la Société.




1.4 Description des avantages particuliers

Les actions de préférence PP bénceficicront des droits spécifiques rappelés ci-dessous, en sus
des droits poliiques et financiers attachés aux actions ordinaires.

Je precise que la description des avantages particuliers, effectuée ci-apres de maniere substantielle
ct simpltfice, ne saurait sc substituer a la definiion exhausnive de ces avantages particuliers,
telle qu’elle figure dans les projets de statuts, de rapport du Président ct de texte des résolutions a
’Assemblee Gengérale.

1.41__ Caractéristiques des Actions P

A) Droit de remboursement préférentiel sur le Prix de 1a Vente

I“n cas de vente sinultance par plusicurs associés, quel que soit le motf, d’'un nombre d’actions
emises par la Societe (les "Actions™) quel quil soit a Pun des auttes associés ou a un tiers
(la "Ventce"), et si la Vente desdites Actions sc fait avec une décote par rapport 3 la valorsation
retcnue de ces Acnons dans le cadre de Paugmentaion de capital en date du 20 mai 2014 ou
I'exercice des bons de souscription d’Actions PP émis le 20 mat 2014 (les "BSA 2014"), le prix total
de Vente du aux associes cédants (le "Prax”) sera réparti de la manicre suivante :

a) Ln premier ltcu, entre les associés cédants, proportionnellement au nombre d’Actions
cédées par chacun d’cux lors de la Vente, jusqu'a concurrence d'un montant total en curos
egal au pourcentage de capital reptésenté par les Actons cédées pat les associés cédants

lors de la Vente multiplié par 7.000.000,

b) En deuxi¢me licu, le solde du Prix, s'il y en a un, sera répartt entre les titulaires d’Actions
P, au prorata du nombre d’Actions P céde par chacun d'eux dans le cadre de la Vente,
jusqu'a concurrence dun montant égal, par Actdon I, 2 85% du prix de souscription
(prime d'¢mission incluse) payé par le titulaire d’Actions P concemné i la Société lors de
Faugmentation de capital en date du 20 mai 2014 (Je "Prx Préférentiel™), déduction faite
des montant regus au titre du paragraphe (a) ci-dessus,

¢) En derier licu, le solde du Prix, s'tl y en a un, sera réparti de la manicre suivante :

1) 80% du solde du Prix sera allou¢ aux ritulaires d’Actions O cédées dans le cadte de
la Vente, proportionncllement au nombre d’Actions O qu’ils détiennent par rapport
au nombre total d’Actons O cédces,

2) 20% du solde du Prix scra alloué aux titulaires d’Actions I’ cédées dans le cadre de
la Vente, proportionnellement au nombre d’Aetions P qu’ils détiennent par rapport
au nombre total d’Actions P cédées,




EEn cas de vente simultanée par plusicurs associés, quel que soit le motif, d’un nombre d’Actons

quel quil soit a I'un des autres associés ou a un dets, et si la Vente des Actions se fait avec

un gain par rapport a la valonsation retenue de ces Actions dans le cadre de 'augmentation
de capital en date du 20 mai 2014 et de P'excrcice des BSA 20104, le prix total de Vente da
aux associes cedants (Ie "Prix”) pat le ou les cessionnaire(s) sera réparti de la maniére stuvante :

a)

b)

st le TRI (tel que defini en annexe du projet de texte des résolutions) du ou des titulaires
d’Actions P cédants réalis¢ a loccasion de la Vente est inféteur ou ¢gal 3 20%,
les assoctes cédants se répartiront le Prix au prorata de leurs Actions cédées, que ce soit
des Actons P ou O,

st le prix de vente des Actions P cédées exceéde le montant P20 permettant aux titulaires
d’Actions P de realtser un TRI de 20% a l'occasion de la Vente et est inférieur ou égal
au montant P30 permettant aux titulaires d’Actions P cédants de réaliser un TRI de 30%
a Poccasion de la Vente, les gtulaires d’Actions P cédants rétrocéderont aux titulaires
d’Actions O cédants 30% de leurs gains au-dela du montant P20. Les titulaires d’Actions
O cedants se répartiront le montant rétrocédé par les titulaires d’Actions P cédants
an prorata de leur nombre d’Actions O cédées,

c) sile prix de vente des Actions P cédants excéde le montant P30 permettant anx gtulaires

d’Actions P de réaliser un TRI de 30% a l'occasion de 12 Vente et est inférieur ou égal
au montant 40 permettant aux ttulaires d’Actions P cédants de réaliser un TRI de 40%
a 'occasion de la Vente, les dtulaires d’Actions P cédants rétroceéderont aux tirulaires
d’Actions O cédants 30% du montant (P30 — P20) ct 40% dec leurs gains an-dela
du montant P30. Les ttulaires d’Actions O cédants s¢ repartiront les montants rétrocédés
par les titulatres d’Actions P cédants an prorata de leur nombre d’Actons O cédées,

si le prix de vente des Actions P cédants excede le montant P40 permettant aux titulaires
d’Actions P de réaltser un TRI de 40% a 'ocecasion de la Vente, les titulaires d’Actions P
cédants rétrocederont aux dtulaires d’Actions O cédants 30% du montant (P30 — P20),
40% du montant (P40 — P30) et 50% de leurs gains au-dela du montant P40. Les dtulaires
d’Actions O cedants se repartiront les montants rétrocédés par les ttulaires d’Actons P
ccdants au prorata de leur nombre d’Actions O cédées.

Dans tous les cas de Vente, pour les besoins des paragraphes susmentionnés, le prix de cession

des Actions cédées scra considéré comme étant la somme totale offerte pour Iensemble

des Actions O et des Actions I’ cédees, quand bien méme un acquéreur aurait proposé des prix
distincts pour les Actions I’ et pour les Actions O. Le Prix total de cession ainsi caleulé sera
ensuite reparti selon les principes stipulés dans la résoludon 1.1 du projet de texte des résolutions.

Plusteurs exemples dapplication du présent droit de répartidon préférendelle en cas de Cession

figurent en Annexe du présent rapport.




B) Droit de remboursement préférentiel sur Ie bont de liquidation

Le produit net de la liquidation (capitaux propres subsistant aprés (x) réalisation de l'actif, (y)
patcment du passif, (z) patement des frais de liqudation, (produit net de la liquidation) et
constituant le bom de liquidation) sera reparti mutatts mutandis selon les principes stipulés dans
la résolutton 1.1 du projet de texte des resolutions : cette résolution figurant au paragraphe 1.4.1
du present rapport.

C) Droit de conversion des Actions I en actions ordinaires

Chaque Action P peut etre convertie a tout moment sur décision collective extraordinaire

des assocics.

La converston des Actions P emportera uniquement transformation des Actions P en Acttons O
¢t, en conséquence, aucune augmentation de capital n’aura a étre constatce. A compter de
leur conversion, les Actions P convertics disposeront des meémes droits que les Actions O,

sachant que cctte décision sera irrévocable pour les Actions P concernées.

Les Actions P seront converties en Actions O automatiquement des 'admission des Actions P
a la cote d'un marché réglementé, francais ou étranger.

14.2 Caractéristiques des Bons de Souscription d’actions

Un Bon de Souscription d’actions (ci-aprés « BSA 2014 ») sera attach¢é a2 une Action P,
les caractéristiques dudit Bon de Souscription d’actions ¢tant notamment les suivantes :

- les BSA 2014 devront étre exerces au plus tard le 31 décembre 2019 ct les BSA 2014 qui
n‘auraient pas ¢te exerees a I'expiration de cette date seront caducs de plein droit ;

- les BSA 2014 ne scront exercables qu’a la réception de la notification par la Société de
la decision du comité de surveillance de 1a Société constatant la réalisation des conditions
d’exercice des BSA 2014, figurant en annexe du projet de texte des résolutious ;

- les BSA 2014 scront exercés en (1) adtessant a la Société un bulletin de souscription par
lettre recommandée avec demande d’avis de réception ou par remise en main propte
au plus tard le 31 décembre 2019 et (i) procédant dans un délai de 8 jours au paiement
du montant correspondant au prix des Actions P souscrites ;

- les Actions P remises au Benéficiaire BSA 2014 lors de Pexercice de ses BSA 2014 seront
soumises a toutes les dispositions statutaires ct porteront jouissance au premier jour de
I'exercice au cours duquel clles auront ¢té émises.

- les BSA 2014 scront cessibles. 1ls seront ¢mis sous la forme nominative et feront 'objet
d’unc inscaiption en compte.




2. DILIGENCES ACCOMPLIES ET APPRECIATION DES AVANTAGES
PARTICULIERS

2.1  Diligences accomplies

A Teffet d’apprécicr les avantages particuliers, jai accompli les diligences suivantes que
J’a1 estimces neécessaires

-  Entretien avee la Socicte et son consetl tant pour comprendre Popération proposce et
le contexte dans lequel elle s¢ situe que pour analyser les modalités juridiques et
financieres ; |

-  Examen duo projet de statuts ;
-  Examen du projet de rapport du Président ; l
|
- Examen du projet de texte des résolutions de PAssemblée Générale ;
- Compréhension :
" des differentes catégories d’actions composant ct devant composer
le capital de la société ;

* des bons de souscription devant étre émis ;

et analyse des droits attaches.

2.2  Appréciation des avantages particuliers

Sclon la doctrine professionnelle applicable a cette mission, il ne m’appartient pas de juger
le bien-fonde de I'octro1 des avantages particuliets.

Ma mussion consiste a fourmnir une information complete et objective sur la nature

de ces avantages et 2 m’assurer que ces avantages ne sont ni interdits par la Loi, ni contraires
a 'intérct de la Sociéte.

En ce qut concerne le catactere licite de ces avantages, je e suis assuré de lenr conformité
aux dispositions pertinentes du Code de commerce telles que résultant de 'Ordonnance da
24 juin 2004 portant réforme du régime des valeurs mobilicres émises par les sociétés
commerciales. Les avantages particulicrs accordés ne sont pas contraires aux dispositions de
la reforme précitce.

En maticre d’intcret social, je n’ai pas d’observation particuliere ; cette émission ayant notamment
pour objectif d’intégrer de nouveaux investisscurs ct de s’insérer dans le développement
d’un projet commun cntre les actionnaires 2ctuels et futurs.




Toutcfois, il convient de preciser les points sutvants sur les avantages particulicrs octroyés :

Concemant le droit de_remboursement préférentie]l sur le Prix de 1a Vente : 1l est previ

quc les titulatres d’Actions P beneéficieront d'un droit de remboursement préferentel sur
le prix de cession selon les termes et les conditions prévus aun sous-paragraphe A
du paragraphe 1.4.1 du présent rapport.

EEn d’autres termes, cet avantage pécuniaire accord¢ aux actionnaires titulaires d’Actions P
represente le soutien financier engagé par Ies nouveaux investisscurs a ce moment de
la vie de votre entreprise. Cet avantage leur permet d’obtenit une séeurité sar Ie retour de

leur tnvestissement financiet.

Je vous signale qu’ll est important de bien comprendre les modalités envisagees pour
Pexercice de ce droit avant de voter dans la mesure o6l son exercice me parait complexe
a apprchender.

Des excmples sont annexés an présent rapport afin de faciliter la compréhension de
cct avantage particulicr.

Concernant le droit de liqutdation préferenticlle, il est envisagé que les atulaires d’Actions

P bencficieront d’'un droit a béneficier de mantére plus avantageuse d’an surplus
provenant du boni de liquidation dans le cas on les Actions P n’auraicnt pas cté
converttes en actions ordinatres, tcl que cela est précits¢é au sous paragraphe B
du paragraphe 1.4.1 du présent rapport.

En d’aatres termes, cet avantage pécuniaire accordé aux actionnaires titulaires d’Actions P
represente le soutien financier engagé par les nouveaux investisscurs a ce moment de
la vie de votre entreprise. Cet avantage leur permet d’obtenir une séeurité sur lc retour de

leur investassement financiet.

En cas de poursuite normale de Pactivite, cette clause particulicre des statuts ne scrait pas
actvee.

Je vous signale que cette répartiion non homogene du boni de liquidation est prévuc par
lc Code de commerce, dans son article 237-29 qui indique que « sauf clause contraire
des statuts, le partage des capitaux propres est effectué entre les associés dans les mémes
proportions que leur participation au capital social ».

Concernant le droit de conversion, il est prévu que les Actions P puissent etre convertics

cn actions ordmaires, te]l que cela est detaille dans le sous paragraphe C du paragraphe
1.4.1 du present rapport.

Enfin, un bon de souscription d’actons (BSA 2014) est attache 4 une Action P, L’exercice de
ce BSA 2014 est défini au paragraphe 1.4.2 et expire 31 décembre 2019.




3. CONCLUSION

En conclusion de mes travaux et a la date du présent rapport, les avantages particuliers attribués
aux actions de préférence et stipulés dans les projets de statuts, de rapport du Président et
de texte des résolutions a I'Assemblée Générale de votre sociét¢ n’appellent pas d’autre

observation de ma part.

Fait a Paris, le 12 mai 2014

Antoine LEGOUX
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