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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX APPORTS

Augmentation de capital par apport en nature

Aux ASSOCiés, | |

En execution de la mission qui m’'a été confiée par décision unanime des Associés de la
Societe en date du 27 février 2015, concernant I'augmentation de capital par apport en nature
de la Soclete, j'ai etabli le présent rapport sur la valeur des apports, prévu par l'article L. 225-

147 du Code de Commerce.

La valeur de I'apport ainsi que sa remuneration ont été arrétées dans le contrat d'apport signé
par I'apporteur et le représentant de la société Honestica en date du 3 mars 2015.

I m'appartient d'exprimer une conclusion sur le fait que la valeur de Fapport n'est pas
surevaluee. A cet effet, j'ai effectué mes diligences selon fa doctrine professionnelle de |la
Compagnie Nationale des Commissaires aux comptes applicable a celte mission : cette
doctrine requiert la mise en ceuvre de diligences destinées a apprécier la valeur des apports,
a s'assurer que celle-ci n'est pas suréevaluée et a vérifier qu'elle correspond au moins a Ia
valeur nominale des actions a emettre par fa sociélé bénéficiaire des apports, éventuellement

augmentee de la prime d'émission.

A aucun moment je ne me suis trouvé dans I'un des cas d'incompatibilité, d'interdiction ou de
décheance prévus par fa loi.

Le présent rapport a pour objet de vous rendre compte de I'accomplissement de ma mission
relative a I'appréciation de la valeur des apports et vous est présenté selon le plan suivant ;

1 — Présentation de I'opération et description des apports

2 — Diligences effectuées et appréciation de la valeur des apports
3 - Synthese — Points clés

4 — Conclusion
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1 - PRESENTATION DE L'OPERATION —- DESCRIPTION DES APPORTS

1.1 Contexte de {'opération

Monsieur Franck Le Ouay souhaite développer une nouvelle activité opérationnelle
d’étude et de développement de projets liés aux sciences de l'information. Il a, dans
cet optique, constitue la société « Honestica ».

Monsieur Franck Le Quay dispose par ailleurs d'une participation d'une valeur
significative dans la société Criteq, dont il a2 été I'un des co-fondateurs en 2005. Criteo

est une société frangaise, colée au Nasdaq.

Dans ce contexte, Monsieur Franck Le Quay envisage d'apporier une partie de ses
titres Criteo @ Honestica, qui, aprés les avoir regus en apport, les cédera sur le marché

boursier americain ; les liquidités issues de la vente de ces tlitres permettront de
financer le développement de la Société.

1.2 Personnes physiques et morales concernées par l'opération d'apport
1.2.1 Sociéte bénéficiaire de I'apport

Le Béneficiaire de I'apport, Honestica, est une société par actions simplifiée de droit
frangais, au capital de 10 000 €, dont le siége social est 3, rue de Montyon — 75009
Pans, immatriculée le 26 février 2015 au Registre du Commerce et des Sociétés de
Paris sous le numéro 809 854 060.

La Societe a pour objet, directement ou indirectement, tant en France qu'a I'étranger,
'étude et le développement de sujets relatifs aux sciences de linformation en ce

inclus notamment:

le developpement d'outils logiciels permettant le traitement et I'analyse de
données, le partage et la diffusion de Ia connaissance,

la gestion de projets et d'équipe,

I'edition logicielle afin de commercialiser les développements informatiques
dont elle detient la propnéte ou la licence,

la mise a disposition et Ia vente de services basés partiellement ou en totalité
sur ces outils,

I'intermeédiaire dans les échanges de produits et services liés aux sciences de
I'information.

La Société n'a réalisé & ce jour aucune opération autre que celles nécessaires a s2
constitution.

1.2.2 Apporteur

L'Apporteur est Monsieur Franck Le Ouay, né le 3 septembre 1977 & Pessac (33600),
de nationalité frangaise et demeurant 6, rue de Bellechasse — 75007 Paris.
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1.2.3 Société dont les titres sont apportés

Criteo est une société anonyme, au capital de 1 480 103,77 €, dont le siége social est
32, rue Blanche -~ 75009 Paris, immatriculée au Registre du commerce et des
societes de Paris sous le numéro 484 786 249.

Constituée en novembre 2005, Criteo a pour objet {3 création de logiciels et la
prestation de services, spécialisées dans la publicité numérique a la performance.
Presente dans de nombreux pays, Criteo a réalisé en 2013 un chiffre d'affaires de
444 millions d’euros et un résultat net consolidé de 1,4 million d'euros. Criteo est
cotee au Nasdaq depuis octobre 2013 ; sa capitalisation boursiére est supérieure a

2,5 millhards d'USD.

Monsieur Franck Le Ouay détient environ 2,65 % du capital de Criteo.

1.3 Modalités de l'opération

Les modalités de réalisation de I'apport sont exposées, de facon détaillée, dans le
traité d’apport. Elles peuvent se résumer comme suit.

Conditions suspensives

L3 realisation de I'apport est soumise a la levée des conditions suspensives
suivantes :

o etablissement et dépdt au greffe du tribunal de commerce de Paris du rapport du
commissaire aux apports comportant I'appréciation de la valeur de I'apport ;

e approbation de l'évalualion de I'apport par les associés de Honestica, société
bénéficiaire de I'’Apport, et constatation de la réalisation de I'augmentation de
capital par émission d'actions nouvelles.

Qualification juridique et fiscale de 'opération

L'apport constitue un apport pur et simple, soumis au régime de droit commun des
apports en nature prévu par I'article L.225-147 du Code de Commaerce.

Pour la perception des droits d'enregistrement, les parties déclarent que I'apport
constitue un apport soumis au droit fixe prévu 3 I'afticle 810-1 du Code Général des

Impots.

Au regard de I'impdt sur le revenu, les parties déclarent que le Bénéficiaire est une
sociele soumise a I'imp6t sur les sociétés et que le présent apport ouvre droit le cas
échéant a un report d'imposition, dans les conditions prescrites a I'article 150-0 B ter
du Code General des Imp0ots, 'Apporteur déclarant faire son affaire de I'éventuelle
application de ces dispositions légales a leurs propre situation.

| est précisé que, conformément aux dispositions de I'article 150-0 B ter du Code
genéral des impots, le Bénéficiaire prend I'engagement, en cas de cession des tilres
objets de I'Apport dans un délai de trois ans a4 compter de la date de I'Apport, d'investir
le produit de leur cession, dans un délai de deux ans & compter de la date de la
cession el a hauteur d'au moins 50 % du montant de ce produit, dans le financement
d'une activite commerciale, industrielle, artisanale, libérale, agricole ou financiére, a
'exceplion de la gestion d'un patrimoine mobilier ou immobilier, dans l'acquisition
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d'une fraction du capital d'une société exer¢ant une telle activite, sous la meme
exception, et qui a pour effet de lut en conferer le contréle au sens du 2° du [li de
I'article 150-0 B ter du Code général des impdts, ou dans la souscription en numéraire
au capital initial ou a I'augmentation de capital d'une ou plusieurs societes repondant
aux conditions prévues au b du 3° du il de larticle 150-0 D bis.

1.4 Description et remunération des apports

1.4.1 Description et valorisation des apporits

L'apport est constitué de 81 818 actions ordinaires de Criteo, inscrites sur un compte
titre ouvert a la banque JP Morgan.

Sur la base du cours des 20 derniers cours de bourse du mois de fevrier 2015, comige
quotidiennement du cours spot euro vs dollar, le cours moyen en euro de J'action
Criteo s'établit pour la péricde a 36,667 €.

LLa valeur attribuée aux 81 818 actions Cnteo apportees a ainst arrétee par les parties
a 3 000 020,61 €, arrondie a 3 000 000 €.

1.4.2 Rémunération des Apports

En considérant Vabsence d’activité de ia Société depuis sa creation, la valeur reelle
des actions Honestica a été retenue & hauteur de jeur valeur nominale de un euro.

En rémunération de son apport, il sera remis a I'Apporteur 3 000 000 actions
ordinaires nouvelles d'une valeur nominale de un euro chacune.
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2 - DILIGENCES DU COMMISSAIRE ET APPRECIATION DES APPORTS

2.1 Diligences accomplies

Jai effectue les diligences que jai estimé nécessaires selon la doctrine
professionnelle de la Compagnie Nationale des Commissalres aux Comptes relative

a ce type de mission.

Ma mission a pour objet d'eclairer les associés de la société Honestica sur les apports
consentis. Elle ne saurait étre assimilée a une mission de « due diligence » effectuée
pour un préteur ou un acquéreur et ne comporte pas tous les travaux nécessaires a
ce type d'intervention. Mon rapport ne peut danc pas étre utilisé dans ce contexte.

J'ai en particulier réalisé les diligences suivantes :

- je me suis entretenu avec les panties a I'opération et leurs conseils, avec lesquels
nous avons examineé les madalites de I'opération, et leur incidence surles apports,

- jai pris connaissance des comptes consolidés au 31 decembre 2013 de la société
dont les titres font I'objet d'un apport et me suis assuré que ces comptes avaient
fait 'objet d'une cenrtification sans réserve par les commissaires aux comptes,

- Jai etudié les cours du titre Criteo au Nasdaq et me suis assuré de la cohérence
de la valeur retenue dans le cadre de I'apport,

- Je me suis assuré de la réalité des apports, de la propriété des titres faisant I'objet
des apports et de I'etat des nantissements, gages, ou autres siretés réelles qui
leur seraient attaches.

Ces diligences ont été complétées par les contrdles spécifiques habituels en matiére
de commissariat aux apports.

2.2 Appréciation de la valeur retenue

Conformité de la méthode de valorisation a la reglementation comptable

Sagissant d'un apport de participations minontaires consentis par une personne
physique et en application du reglement CRC n® 2004-01, les parties ont retenu
comme valeur d'apport la valeur réelle des titres concernés.

Le pnncipe de valonsation ainsi retenu par les parties n'appelle pas d'autre
commentaire de ma par.

Methodes de valorisation retenues parles parties

Les parties ont retenu comme methode de valonsation des actions apportées leur
cours moyen de bourse du mois de fevner 2015.

Le critere du cours de bourse est quasiment le seul utilisable pourl'appréciation d'une
aclion cotée, d'une part en raison de la decorrélation des cours de bourse des valeurs
d'entreprise obtenues par des approches classiques d'évaluation objectives, et
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d'autre part parce que le cours de bourse représente une réelle valeur de marché,
valeur de marché qui est la seule qui vaille quand il s'agit de se prononcer sur des
titres cotés appeles, pour parie, a étre cédés a court terme.

Ce cours de bourse doit cependant étre apprécié avec prudence, notamment au
regard de la volatilité du cours et du volume du flottant.

Dans le cas present, le cours est du titre Criteo est relativement stable depuis le mois
de novembre 2014, entre 38 $ et 42 S, en progression constante pour atteindre 45 $
le 27 fevrier. Une moyenne sur un mais parait dans ces conditions justifiée.

Le volume de titres apportés (et partiellement revendus) ne devrait avoir aucun impact
sur le cours, dans la mesure ol [es transactions sont rarement inférieures a 200 000
titres par jour et dépassent le million de litres échangés au moins une fois par mois.

Il est toutefois rappelé que ce cours de bourse est une valeur ponctuelle, dont les
varialions sont largement indépendantes des performances de I'entreprise, liées par

exemple :

- a levolution globale du Nasdaq, qui se rapproche de son plus haut historique
atteint en 2000 avant l'eclatement de la « bulle internet »,

- 2 une appréciation des investisseurs de I'évolution macro-économique ou
geopolitique du monde,

- ala nécessité des investisseurs de prendre leur marge,
- de lI'evolution du cours de I'euro par rapport au dollar,

- efc.

Le cours de Criteo a ainsi varié entre 29 $ et 37 $ sur la période d’octobre 2013 3
fevrier 2014, pour atteindre 59 S mi-février 2014 et redescendre entre 27 $ et 38 S
d'avril a novembre 2014, puis reprendre depuis, en progression réguliére, de 38 $ 4
45 $.

2.3 Réalite des apports

Dans le cadre de mes travaux, je me suis assuré de la pleine propriété par 'apporteur
des fitres apportes, et de leur libre disponibilité.
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3 -~ SYNTHESE — POINTS CLES

La presente opération porte sur I'apport a la Société de 81 818 actions Cnteo, société
frangaise dont [es titres sont cotés au Nasdaq, dont les deux tiers sont appelés a étre
revendus a court terme afin d'assurer le financement du développement de Ja Sociéte.

Malgre les critiques qui peuvent étre formulées a I'encontre de cette méthode d'évaluation,
le cours de bourse reste indubitablement LA valeur de marche a laquelle il convient de se
référer. La volatilite du cours a ici été atténuée par la prise en compte d'un cours moyen
sur les vingt dernieres séances, en période haussiere.

4 - CONCLUSION

En conclusion de mes travaux, je suis d'avis que la valeur globale des apports de titres
Criteo, s’élevant a 3 000 000 €, n'est pas surévaluée, et, en conséquence, que l'actif
apporte est au moins égal au montant de 'augmentation de capital de Honestica, société
bénéficiaire de l'apport.

Fait a Neuilly, e 4 mars 2015

Jean-Claude Peter

Commissaire aux Comptes
Membre de la Compagnie régionale de Versailles
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PROCES-VERBAL DE LA REUNION DE L'ASSEMBLEE GENERALE
ORDINAIRE DU 27 FEVRIER 2015

L'an deux mille quinze, (2'%) (.0 \S_

Le vingt-sept février,

A dix heures,

> Mousieur Franck Le Ouay, de nationalité frangaise, né le 3 septcmbre 1977 a Pessac (33) et
demeurant au 6 rue de Bellechasse, 75007 Paris
> Monsieur Alexandre Hamburger, de nationalit¢ frangaise, né le ler mars 1978 a Pans

(75012) et demeurant au 5 bis rue Antoine Chantin, 75014 Pans

agissants en qualité d’associés dec la Sociéte (les « Associés »), titulaires de la totalité des 10.000
actions composant le capital social de la Société, se sont réunis en assemblée générale au siége social
de la Société, sur convocation du président de la Société.

L’assembl¢e generale est présidece par Mounsieur Franck Le Quay, président de la Société (le
« Preésident »).

H a été établi une feuille de présence qui a été émargée en entrant en séance par les Associés présents
ou representes.

La feuille de presence permet de constater que tous les Associés sont présents ou représentés.
Le Président rappelle que I’Assemblée Générale est appelée a délibérer sur I’ordre du jour suivant :

(1) nomination d'un commissaire aux apports en vue de l'apport d'actions de la société Criteo au
bénéfice de la Société (I' « Apport »), de son évaluation et de sa rémunération ;

(2)  pouvoirs pour ['accomplissement des formalités Iégales.

Le President doune lecture de son rapport et aux termes d’un débat, plus personnc ne demandant la
parole, le Président met aux voix les résolutions suivantes :




PREMIERE RESOLUTION

(Nomination d'un commissaire anx apports)

Les Associés, dans le cadre de I'apport en nature des titres de la société Cniteo par Monsieur Franck
Le Quay 2 la Société, conformément aux termes du projet du traité d'apport en nature,

décident, conformément aux dispositions de I’article L. 225-147 du Code de commerce, de nommer
en qualité de commissaire aux apports :

Monsieur Jean-Claude Peter
Monsieur Jean-Clande Peter, en sa qualité de commissaire aux apports, sera chargé :
- d'apprécier la valeur de I'apport en nature par Monsieur Franck Le Quay a Ia Société ;

- d'établir, conformément anx dispositions de J'article R. 225-136 du Code de commerce, un
rappori écrit.

Cette résolution, mise aux voix, est adoptée a l'unonimité.

DEUXIEME RESOLUTION

(Ponvoirs pour I'accomplissement des formalités légales)

Les Associés conférent tons pouvoirs au porteur d'une copie on d'un extrait des présentes a l'effet
d'accomplir toutes formalités de dépdt et de publicite légale.

Cette résolution, mise aux voix, est adoptée a l'unanimité.

L'ordre du jour €tant épuise et plus personne ne demandant la parole, le Président déclare la séance
levée.

De tout ce que de dessus, 1] a été dressé le présent procés-verbal, signé par le Président de Ia Société.

Le Président

Monsieur Franck Le Quay




