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SPARTOO SAS

9 Rue du 19 Mars 1962
38130 ECHIROLLES

Rapport du Commissaire Aux Avantages particuliers

Mesdames, Messieurs,

En exécution de la mission qui m’a été confiée par ordonnance de Monsieur le Président du Tribunal de
Commerce de Grenoble en date du 20 octobre 2009, j’ai établi le présent rapport prévu par les articles
L 225-8, I 225-147 et L 228-15 du Code de Commerce, sur I’appréciation de la consistance et les
incidences éventuelles sur la situation des actionnaires des avantages particuliers qui doivent €tre crees
au profit de certaines catégories d’actionnaires.

Il m’appartient de rédiger un rapport qui décrit et apprécie chacun des avantages particuliers ou des
droits particuliers attachés aux actions ordinaires et de préférences, indique pour ces droits particuliers,
s’il y a lieu, quel mode d’évaluation a été retenu et pourquoi il a €te retenu. A cet effet, j’a1 effectue
mes diligences selon la doctrine professionnelle de la Compagnie Nationale des Commuissaires aux
Comptes, qui requiert la mise en ceuvre de diligences destinées a fourmr aux actionnaires une
information compléte et objective sur la nature des avantages particuliers et sur les conseéquences pour
[’actionnaire de ces avantages.

| - PRESENTATION DE L’OPERATION ET DES AVANTAGES PARTICULIERS
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11  |dentification de la société concernée

La société concernée est la société SPARTOO, société par actions simplifi€e au capital de 134.162
euros, dont le siége est situé au 9 rue du 19 mars 1962, 38130 Echirolles, immatriculée au Registre du
Commerce et des Sociétés de Grenoble sous le numéro 489 895 821 et représentée par son Président,
Monsieur Boris Saragaglia. Elle est dénommée dans la suite de ce rapport la Societe.

1.2.  Contexte et objectifs de 'opération

La société a pour objet la commercialisation de tous produits sous toutes formes de support, notamment
par voie électronique, la création, l'assistance a la mise en place, le suivi de tout site internet, ainsi que
le conseil, I'étude, 'assistance, la fourniture de prestations diverses notamment en matiere informatique
ou dans les domaines industriels. L'étude, la préparation, la création, l'organisation, soit pour son
compte, soit pour compte de tiers de publicité pour tout produit sur tout support. La Société a été créée
le 12 mai 2006 et a lancé un site internet de commercialisation de chaussures (Www.spartoo.com).

Le projet de développement de la Société, tel qu'il a ét€ présente aux nouveaux investisseurs et
investisseurs historiques, nécessite le renforcement des fonds propres de la Soci€te, atin, notamment de
lui permettre d’accélérer son développement, de financer les dépenses de marketing, de se développer a
I’international et de financer 1'évolution de son besoin en fonds de roulement.

Par lettre en date du 22 septembre 2009, les nouveaux investisseurs ont manifesté leur intention de
souscrire avec les investisseurs historiques, sous certaines conditions, a une augmentation de capital
d’un montant en nominal de 81.470 euros par ’émission de 81.470 actions B d’une valeur d’un euro de

nominal & un prix unitaire de 150,17 euros.
Dans le cadre de cette levée de fond, il est envisagé de réaliser les opérations suivantes :

= La conversion en actions ordinaires (éctions O) des 39.600 actions de préférences de
catégorie A’ détenus par Messieurs Boris Saragaglia (13 200 actions), Jérémie Touchard
(13 200 actions) et Paul Lorne (13 200 actions) (CF § 1.3) ;

= La suppression des actions de préférences de catégorie A ;

» La modification des droits particuliers attachés aux 2.561 bons de souscription de parts de
créateurs d’entreprise attribués a certains salariés de la Société (CF § 1.4) ;

» La modification des droits particuliers attachés aux bons de souscription d’actions
attribués a certains associés de la Société (CF § 1.5) ;
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= La conversion en actions de préférences de catégorie P des 3.530 actions de préferences de
catégorie P’ détenues respectivement par Financiere Royer, Madame Florence Pierre et
Monsieur Denis Chavanis (CF § 1.6) ;

» T.amodification des droits particuliers attachés aux Actions P (CF§1.6);
» La modification des droits de préférence attachés aux Actions O (CF § 1.7) ;

= La création d’actions de préférence de catégorie B comportant des avantages particuliers
au profit de personnes dénommées (CF § 1.1 )3 ;

= [’augmentation de capital d’un montant nominal de 81.470 euros par 1’émission de
81.470 Actions B d’un (1) euro de nominal chacune, assorties d’une prime d’émission de

149.17 euros

1.3. Conversion en actions ordinaires des 39. 600 actions de préférence de
catégorie A’ détenues par Messieurs Boris Saragaglia, Jeremie Touchard et

Paul Lorne

La premiére résolution de I’Assemblée Générale Extraordinaire du 29 décembre 2009 prévoit de
convertir les 39.600 actions de préférence de catégorie A’ détenues par Messieurs Boris
Saragaglia, Jérémie Touchard et Paul Lorne en action de catégorie O.

1.3.1 Description des avantages particuliers liés aux actions A’

Pour rappel, les actions de préférence de catégoriec A’ conféraient les avantages particuliers
suivants :

o Préalablement 3 toute assemblée générale des associés de la Societe ou a toute
consultation écrite de ceux-ci, les titulaires d’actions de catégorie A (projet de
suppression de cette catégorie au titre de la deuxiéme résolution) et A" se réuniront en
assemblée spéciale des titulaires d’actions de catégories A et A’ afin de déterminer le
sens de leur vote sur chague résolution soumise a I’ Assemblée Génerale en appliquant
les régles décrites au § 7.2 des statuts daté€s du 13 mai 2009.

1.3.2 Description des avantages particuliers liés aux actions O
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Les actions O conférent les avantages particuliers suivants dans les conditions déterminces par
les statuts en date du 13 mai 2009:

o Droit pécuniaire

Tes actions O conferent le droit préférentiel dans Dattribution du boni de liqudation,
conformément aux dispositions de 1’article 24 des statuts datés du 13 mai 2009.

14. Modification des droits particuliers attachés aux 2.561 bons de souscription
de parts de createurs d’entreprise attribués a certains salariés de la Societe

Par décisions du Président en date du 12 décembre 2007, 27 octobre 2008 et 9 tevrier 2009, 2.730
bons de souscriptions de parts de créateurs d’entreprise (ci-apres BSPCE) ont ét¢ attribues a
certains salariés de I’entreprise. Certains BSPCE étant devenu caduc, le nombre de BSPCE a ¢te

réduit a 2.561.

" Chaque BSPCE donne droit & la souscription d’une action O’. La troisiéme résolution de
I’ Assemblée Générale Extraordinaire du 29 décembre 2009 prévoit de modifier les droits attaches a
’ensemble des 2.561 BSPCE ainsi qu’1l suit :

» chaque BSPCE donnera droit a la souscription d’une Action O (et non a la souscription
d’une Action O’) d’une valeur nominale d’un euro, les autres caractéristiques des BSPCE
et notamment le prix de souscription et le calendrier d’exercice restant inchanges.

Pour rappel, les actions O’ étaient soumises aux dispositions statutaires suivantes :

= Jes actions O’ sont soumises aux mémes dispositions des statuts que celles régissant les
actions ordinaires, notamment elles jouissent des mémes droits que les actions ordinaires O
en ce qui concerne les dividendes mis en paiement le cas €chéant par la société et plus
généralement dans D’actif social, les bénéfices, les réserves et le boni de liquidation de la
société a une part égale a la quotité de capital qu’elle represente, exceptions faites des
droits particuliers suivants :

o Les actions de catégorie O’ ne donnent ni ne donneront a leur titulaires le droit de
voter sur les décisions de la compétence des assemblées d’actionnaires d’une
société anonyme, visées aux articles L.225-96 a L.225-125 du Code de commerce,
ni le droit d’assister aux réunions de 1’assemblée générale des associes de la
Société, ni plus généralement, le droit d’étre informé ou de se voir consulter de
quelque maniére que ce soit sur ces decisions.

Ies actions O donnent droits aux avantages particuliers décrits de le § 1.3.2 du present rapport.
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1.5. Modification des droits particuliers attachés aux bons de souscription
d’actions attribués a certains associés de la Sociéeté

Par décision de 1’ Assemblée Générale des associés de la Société en date du 31 octobre 2007, il a
été attribué, 23.831 actions de préférence de catégorie P (ci-apres les "Actions P") ou de catégorie
P’ (ci-apres les "Actions P’") auxquelles sont attachees des BSA ouvrant droit a la souscription
d’un nombre maximum de 238.310 actions de catégorie P ou P’ (ci-aprés les "ABSA") a certains

- associés de I’entreprise.

De plus, par décision de I’ Assemblée Générale des associés de la Société en date du 31 octobre
2007, il a été décidé de procéder a 1’émission d’un emprunt obligataire d’'un montant total en
principal de 2.160.041,84 euros, par voie d’émission de 23.831 obligations convertibles en ABSA
de catégorie P ou de catégorie P’ (ci-aprés les "OCABSA"), au profit de certains associés et que les
OCABSA ont été converties en ABSA a raison d’une ABSA pour une OCABSA

La quatriéme résolution de 1’Assemblee Générale Extraordinaire du 29 décembre 2009 prévoit de
modifier les droits attachés a I’ensemble des BSA susvisés ainsi qu’il suit : '

» chaque BSA donnera droit a la souscription d’actions de préférences de catégorie A en lieu
et place des actions de préférences de catégorie P et P’ sus mentionnees.

1.5.1 Description des avantages particuliers liés aux actions P’

Pour rappel, les actions de préférence de catégorie P’ confcrent les avantages particuliers
suivants dans les conditions déterminées par les statuts :

o Droit préférentiel dans I’attribution du boni de liquidation :

Les actions de préférence P conferent le droit préférentiel dans Pattribution du boni de
liquidation, conformément aux dispositions de l’article 24 des statuts datés du 13 mai

2009.

1.5.2 Description des avantages particuliers liés aux actions P

Les actions de préférence de catégorie P conférent les avantages particuliers suivants dans les
conditions déterminées par les statuts : ' -
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o Droit préférentiel dans ’attribution du boni de liquidation :

Les actions de préférence P conférent le droit préférentiel dans ’attribution du boni de
liquidation, conformément aux dispositions de D’article 24 des statuts datés du 13 mai

2009.

o Droit de représentation au conseil de surveillance et majorité qualifice :

Tant que les titulaires d’actions de préférence P détiendront individuellement 5 % du
capital social et des droits de vote de la société, ils auront le droit de désigner un
membre du conseil de surveillance, de renouveler leur mandat et de les révoquer,
conformément aux dispositions de I’article 15 des statuts. A noter que I’article 15 des
statuts du 13 mai 2009 prévoit de maniére contradictoire que le conseil de surveillance
sera composé au maximum de deux membres désignés parmi les candidats proposes
par les titulaires d’action de préference P.

En outre, les titulaires d’actions de préférence P bénéficient d’un droit de vote renforce
pour les décisions visées a I’article 15.5.2 des statuts, dans les conditions déterminées
audit article et d’un droit de demander la convocation du conseil de surveillance. A
noter que ’article 15.4 des présents statuts prévoit de manicre contradictoire que le
conseil de surveillance est convoqué par le Président.

o Droit d’information et de consultation :

Les titulaires d’actions de préférence P disposent de l'ensemble des informations et
documents nécessaires a l'exercice de leurs fonctions et notamment des documents

suivants :

un tableau de bord mensuel établi dans un délai de trois (3) semaines suivant la fin de

chaque mois civil comprenant :

(i) le chiffre d'affaires mensuel,

(ii) un état de la trésorerie en fin de mois et un plan de tresorerie mensuel previsionnel

sur 12 mois,

(iii) les indicateurs d’activités de la société et de la situation financiere pour le mois

passe, ou

(iv) une synthése des éléments qualitatifs marquants sur le developpement de la société

pendant la période consideree,
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(D)

(c)

(d)

(a)

(b)

tous les trimestres, le chiffre d'affaires, consolidé et non audité dans les trente (30)
jours de la fin de chaque trimestre, ainsi que le compte de résultat consolidé trimestriel

prévisionnel non audite ;

dans les soixante (60) jours suivant la fin de chaque semestre, un bilan et un compte de
résultats non audités, arrétés a la fin de chaque semestre ,

préalablement a la date a laquelle les engagements d’achat de [’exercice suivant
doivent étre pris, le budget annuel et le plan d'investissement et de financement
correspondant, ainsi que les prévisions annuelles de trésorerie de la sociéte

dans les 120 jours suivant la fin de chaque exercice social, les comptes sociaux
annuels, et, le cas échéant, les états comptables comsolidés, certifiés par les

Commissaires aux comptes de la sociéte;

o Droit d’acces et d’audit :
Les titulaires d’actions de préférence P bénéficient :

a tout moment sous réserve de respecter un délai raisonnable et de ne pas perturber le
bon fonctionnement de la société, du droit d’accéder librement aux locaux et aux
informations de la société leur permettant de se faire communiquer les informations,
piéces et documents dans quel que domaine que ce soit relatif a la sociéete et
notamment dans les domaines organisationnels, techniques, financiers, comptables,
commerciaux, juridiques ou en matiére de droits de propriété intellectuelle et, donc, de
la possibilité de faire diligenter un audit technique, comptable, financier, Jjuridique
et/ou commercial de la société ; chaque nouveau titulaire d’actions de préference P
faisant usage de son droit d’accés pourra, aux frais de la societe dans la limite d un
coiit unitaire maximal de 7.000 euros, se faire assister par tout tiers expert designe par
lui, dans la limite d'une mission d'expertise par exercice. '

d tout moment, et aprés en avoir informé préalablement le président, du droit de poser
des questions relatives a la situation financiére et a la gestion de la société au
Commissaire aux comptes de la sociéte.

Les résultats de tout audit et/ou étude réalisés par un tiers expert pour le compte de la
société sont communiqués aux titulaires d’actions de préférence P, qui les transmettent
aux membres du directoire, du conseil de surveillance et aux titulaires d’actions de

preférence P°.

Ce droit d’acces peut étre exercé a tout moment, dans la limite d’une fois par an, par
notification a la SOCIETE sous réserve d’un préavis d’au moins 8 jours. '
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(a)

(b)

1.5.3

T % — N

o Perte des droits de représentation au conseil de surveillance, d’information et de

consultation et d’acces et d’audit :

Dans les deux hypotheses sutvantes :

en cas d’émission d’actions nouvelles souscrites par renonciation de droits

préférentiels de souscription au profit d’un concurrent (tel que designe ci-dessous) ou
par acquisition desdits droits par une entité quelle que soit sa forme exercant une

activité directement concurrente a l’activité ou par toute entité quelle que soit sa forme
disposant d’une participation significative dans une sociét¢ ayant une activite
directement concurrente a l’activité (ci-apres le « concurrent »), ou

en cas de cessions d’actions de préférence P au profit d 'un concurrent,

Le concurrent concerné ne bénéficiera pas des droits de représentation au conseil de
surveillance, d’information et de consultation et d’acces et d’audit attaches aux
nouvelles actions ainsi souscrites ou aux actions de préference P ainsi acquises.

Description des avantages particuliers liés aux actions A

Suite a la modification des droits particuliers attachés aux Actions P prévus a la sixicme
résolution 4 1’Assemblée Générale Extraordinaire du 29 décembre 2009 les actions A

conféreraient les avantages particuliers décrits ci-apres :

o Droit de liguidation préférentielle

En cas de dissolution ou de liquidation amiable ou judicaire de la Socicte, le bom de
liquidation c'est-a-dire le produit de la liquidation disponible apres extinction du passif,
paiement des frais de liquidation et remboursement de la valeur nominale des actions
et, plus généralement, aprés tout paiement prioritaire impose par la loi et les reglements
applicables (ci-aprés le "Boni"), sera réparti entre les actions en respectant les regles

suivantes :

a) Dans I'hypothése o le montant a recevoir par chaque titulaire d’Action B (tel que
ce terme est défini ci-aprés) serait inférieur ou égal a deux (2) fois le prix de
souscription des Actions B qu’il détient :

(i) 5% du Boni sera réparti entre tous les associés (titulaires d’Actions O,
d’Actions A ou d’Actions B), proportionnellement au nombre d'actions

détenues par chacun d’eux ;
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(ii))  puis le solde du Boni, a chaque titulaire d’Actions B qui en ferait la
demande, jusqu’a concurrence d’un montant égal a une fois (1x) le prix de
souscription des Actions B qu'il détient majoré de tout dividende du ou
déclaré et impaye au jour de la réepartition ;

(iii)  puis le solde du Boni, a chaque titulaire d’Actions A qui en ferait la
demande, jusqu’a concurrence d'un montant égal a une fois (Ix) le prix de
souscription des Actions A qu’il détient majoré de tout dividende di ou
déclaré et impayé au jour de la répartition ;

(iv) enfin, le solde éventuel, entre tous les associés (titulaires d’Actions O,
d’Actions A ou d’Actions B), au prorata du nombre d'actions de la Société
détenues par chacun d’eux a la date effective de liquidation amiable ou
judicaire de la Société, qu'elles soient ordinaires ou de preference.

b) Dans l'hypothése ot le montant a recevoir par chaque titulaire d’Action B serait

supérieur a deux (2) fois le prix de souscription des Actions B qu’il détient, le Boni

serait intégralement réparti entre tous les associes (titulaires d’Actions O, d Actions A
ou d’Actions B), au prorata du nombre d'actions de la Sociéte detenues par chacun
d’eux a la date effective de liquidation amiable ou judicaire de la Sociéte, qu'elles
soient ordinaires ou de preference.

o Droit de conversion

Les titulaires d’Actions A (ou de titres donnant accés de quelque mani€re que ce soit a
des Actions A) pourront convertir & tout moment leurs Actions A (ou ces titres) en
Actions O de la Société a condition qu’ils en informent la Soci€t€ par lettre
recommandée avec avis de réception. La conversion des Actions A en Actions O se
fera a raison d’une (1) Action O pour une (1) Action A, étant précis¢ que ce ratio sera

~ ajusté pour refléter toute opération qui pourrait intervenir sur le capital de la Soci€te.

La totalité des Actions A sera convertie automatiquement en Actions O de la Societe a

raison d’une Actions O pour une Action A, avant la premiére admission des actions de
la Société aux négociations sur une marché reglementé, régule ou non (type Alternext)
en France, Allemagne, Royaume-Uni ou sur le marché Nasdaq ou le New York Stock
Exchange aux Etats-Unis.

o Droit de représentation au conseil de surveillance

Aussi longtemps que A PLUS INNOVATION 5, A PLUS INNOVATION 6 et
SELECT INNOVATION 4, SELECT INNOVATION 5, SELECT INNOVATION 6,
sont ensemble titulaires d’Actions A, les Actions A donnent la possibilité a leurs
titulaires de demander a tout moment, la nomination de deux (2) membres du conseil
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de surveillance, devant étre choisi parmi les candidats proposés par la majorité des

titulaires d'Actions A.

En cas d'exercice de ce droit par les titulaires d'Actions A, I’assemblee gencrale
suivante devra statuer sur cette nomination, ladite assemblée devant se tenir dans un
délai d'un (1) mois & compter de la réception par la Société d'une demande formulée en
application des stipulations ci-dessus. '

En cas de vacance par décés ou de démission d’un ou plusieurs des membres du conseil
de surveillance présentés par les titulaires d'Actions A, leurs remplacants devront avoir
été désignés au préalable, y compris en cas de nomination provisoire par cooptation,
par les titulaires d'Actions A, sauf accord contraire de leur part. '

o Décisions soumises a autorisation préalable

Les décisions suivantes ne pourront étre (i) prises par le conseil de surveillance, le
président ou un directeur général délégué ou (ii) soumises a la delibération des assocics
sans avoir recu l’autorisation préalable de (a) l’assemblée spéciale des titulaires
d’Actions B, statuant dans les conditions légales et réglementaires applicables et (b)
’accord des associés A PLUS INNOVATION 5, A PLUS INNOVATION 6, aussi

longtemps qu’un de ces derniers est titulaire d’Actions A ou des associes SELECT
INNOVATION 4, SELECT INNOVATION 5, SELECT INNOVATION 6 aussi

longtemps qu’un de ces derniers est titulaire d’ Actions A :

toute modification des termes et conditions des Actions B et plus géneralement toute

‘décision susceptible d'affecter les droits des titulaires d'Actions B ;

toute modification des statuts de la Societe ;

tout changement d’activit¢ de la Societe, et notamment toute decision de
développement d’une nouvelle branche d’activité ou d’arrét d’une activite
précédemment exercée par la Societe ;

tout endettement d’'un montant supéerieur a 100.000 euros, autre que souscrit dans le
cours normal des affaires de la Sociéte ;

tout octroi de prét, caution, aval ou garantie ;

toute distribution de dividendes, notamment de toute prime d’émission aux associées (y
compris par voie de réduction de capital) ;

toute opération de cession, de liquidation, de restructuration (fusion, scission ou
apport partiel d’actif) de la Société ou toute autre opération ayant pour effet le

SPARTOO SAS
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h)

J)

)

a)

%)

changement de contréle de la Société au sens de larticle L.233-3 du code de

commerce ;
tout rachat des actions de la Société par la Societe ;

toute émission ou toute autorisation d’émission de titres de capital ou de valeurs
mobiliéres ou autres droits donnant accés au capital (en ce compris, l'émission de tout
titre convertible ou échangeable en actions de la Société) ,

toute attribution aux dirigeants et salariés de la Société, ou de sa filiale, de bons de
souscription de parts de créateur d'entreprise, de bons de souscription dactions,
d'options de souscription ou d'achat d'actions, d'actions gratuifes ou de valeurs
mobilicres donnant droit ou non a une quote-part du capital et/ou des droits de vote
ainsi que la détermination de leur conditions d'exercice ;

tout recrutement ou révocation d 'un mandataire social de la Société ou sa filiale ;

toute rémunération des mandataires sociaux de la Societe, en ce compris toute
souscription d’une police d’assurance couvrant la perte d’emploi des mandataires

SOClaux ;

toute nomination d’un intermédiaire financier pour tout projet de nouvelle levée de
capitaux ou de demande d’admission et/ou d’introduction des actions aux negociations
sur un marché réglementé, régulé ou non (type Alternext) au Royaume-Uni, en France,
en Allemagne, ou sur le Nasdaq National Market ou le New York Stock Exchange aux

Etats-Unis d’Amerique.

Toutes les décisions énumérées ci-dessus s’appliquent également aux ¢éventuelles

filiales de la Sociéte.

o Droit d’information

Outre les droits d’information prévus par les dispositions légales et réglementaires

applicables, chaque titulaire d'Actions A aura droit & la communication des documents

suivants, qui lui seront remis par la Societe:

au plus tard dans les 30 jours suivant la fin de chaque mois, le compte de resultat et le
tableau des flux de trésorerie, non audités, incluant le dénombrement des effectifs ainsi

qu 'une description de tout écart par rapport au budget,

au plus tard dans les 90 jours de la cloture de chaque exercice social, les comptes
sociaux audités (bilan, compte de résultat et annexes) ainsi que le rapport général du
commissaire aux comptes sur lesdits comptes, établis par une sociéte de commissariat

aux comptes de réputation nationale,
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¢) au plus tard 30 jours avant le début de chaque exercice social, les projets de budget
annuel (bilan, tableau des flux de trésorerie et compte de résultat) et de plan
d’exploitation relatifs a [’exercice social a venir.

o Droit d'acces et d’audit

Tout associé titulaire d’Actions A pourra, a tout moment durant les heures normales
d’activité de la Société et a ses frais :

a) consulter et faire des copies des registres sociaux et livres comptables de la Societe ,

b) se faire communiquer pour le compte de l'ensemble des titulaires d’Actions A, les
informations, piéces et documents relatifs a l’activité de la Sociéte dans les domaines
‘ financiers, comptables, fiscaux, technigues, commerciaux et juridiques, sous reserve

d’un preavis d’au moins cing () jours ;

c) faire diligenter annuellement un audit technique, comptable, financier, juridique et/ou
commercial, pour le compte de I’ensemble des titulaires d’Actions A.

Ies informations relatives a la Société et/ou ses filiales communiquées dans le cadre du
droit d’information ou du droit d’audit des associés titulaires d’Actions A et/ou de leurs
représentants sont confidentielles et seront préservées comme telles par lesdits

titulaires d’ Actions A et/ou leurs representants.

1.6. Conversion en actions de préférence de catégorie P des 3.530 actions de
préférence de catégorie P’ détenues respectivement par Financiere Royer,
Madame Florence Pierre et Monsieur Denis Chavanis

La cinquiéme résolution a I’Assembleée Géncrale Extraordinaire du 29 décembre 2009 prevoit de
convertir en actions de préférence de catégorie P (ci-apreés les "Actions P") les 3.530 Actions P’
- détenues par la société Financiére Royer, Madame Florence Pierre et Monsieur Denus Chavanis.

Les droits et avantages particuliers des actions de préférence de catégorie P seraient ensuite
modifiés par la sixiéme résolution a 1’Assemblée Générale Extraordinaire du 29 décembre 2009 et
désormais dénommés actions de préférences A (ci-aprés les "Actions A"). Les droits et avantages
particuliers des actions A sont décrites dans le § 1.5 du present rapport.

1.7. Modification des droits attachés aux actions O
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La septiéme résolution a I’ Assemblée Générale Extraordinaire du 29 décembre 2009 prevoit de
modifier les droits attachés aux actions O tels que décrits dans le § 1.3 du présent rapport.

Les droits particuliers attachés aux actions O seraient supprimes.

1.8. Associés bénéficiant d’avantages particuliers résultant de I’emission
d’actions dites de préférence B

La neuviéme résolution de 1’Assemblée Générale Extraordinaire du 29 decembre 2009 prévoit
une augmentation de capital d’'un montant nominal de 81.470 euros par ’émission de 81.470 -
Actions B d’un (1) euro de nominal chacune, assorties d’une prime d’émission de 149,17 euros).

L‘s 81.470 actions de préférence de catégorie B seraient détenues par les personnes
suW’antes .

= Société Civile Financiére Royer a concurrence de 1.249 actions
» FCPI Select Innovation 4 a concurrence de 499 actions

= FCPI Select Innovation 5 a concurrence de 1.165 actions

= FCPI Select Innovation 6 a concurrence de 1.665 actions

» FCPI Select Innovation 7 a concurrence de 1.385 actions

. FCPI Select Innovatidn 8 a concurrénce de 1.9435 actions

» FCPI Select Patrimoine 2008 a concurrence de 3.330 actions
= FCPI A Plus Croissance a concurrence de 6.659 actions

=  FCPI A Plus Développement a concurrence de 3.330 actions,
= Highland Capital Partners, & concurrence de 49.588 Actions
» Endeavour Vision a concurrence de 10.655 Actions

Les actions de préférence de catégorie B conférent les avantages particuliers suivants dans les
conditions déterminées par les nouveaux statuts dont 1’adoption fait ’objet de la huitieme
résolution ' '

o Droit de liguidation préférentielle
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En cas de dissolution ou de liquidation amiable ou judicaire de la Sociéte, le Bon tel
que défini ci-dessus sera réparti entre les actions en respectant les regles suivantes :

a) Dans I'hypothése ou le montant a recevoir par chaque titulaire d’Action B serait
inférieur ou égal a deux (2) fois le prix de souscription des Actions B qu’il detient :

(i) 5% du Boni sera réparti entre tous les associés (titulaires d’Actions O,
d’Actions A ou d’Actions B), proportionnellement au nombre d'actions detenues par

chacun d’eux ;

(i) puis le solde du Boni, a chaque titulaire d’Actions B qui en ferait la demande,
jusqu’a concurrence d’un montant égal a une fois (I1x) le prix de souscription des
Actions B qu’il détient, majoré de tout dividende dii ou declare et impayé au jour de la

répartition ;

\ (iii)  puis le solde du Boni, a chaque titulaire d’Actions A qui en ferait la demande,
jusqu'a concurrence d’'un montant égal a une fois (Ix) le prix de souscription des
Actions A qu’il détient, majoré de tout dividende dii ou déclaré et impaye au jour de la

repartition ;

(iv) enfin, le solde éventuel, entre tous les associés (titulaires d’Actions O,
d’Actions A ou d’Actions B), au prorata du nombre d'actions de la Sociéte detenues
par chacun d’eux & la date effective de liquidation amiable ou Judicaire de la Sociéte,
qu'elles soient ordinaires ou de préférence.

b) Dans I'hypothése ou le montant a recevoir par chaque titulaire d 'Action B serait
supérieur a deux (2) fois le prix de souscription des Actions B qu 'il détient, le Boni
serait intégralement réparti entre tous les associés (titulaires d’Actions O, d’Actions A
ou d’Actions B), au prorata du nombre d'actions de la Société détenues par chacun
d’eux a la date effective de liquidation amiable ou judicaire de la Sociéte, qu'elles
soient ordinaires ou de préference. '

o Droit de conversion

‘Chaque Action B pourra étre librement et a tout moment convertie, sur simple demande
de son titulaire, en un nombre d’action(s) ordinaire(s) déterminé ainsi qu’il est indique
ci-dessous, le nombre d’action(s) ordinaire(s) obtenu sur conversion ne pouvant ctre
inférieur 4 un (1) pour une Action B convertie. La demande de conversion devra €tre
adressée par lettre ou courrier recommandé avec avis de réception ou remise en main
propre. La date de la demande sera celle de la date de la premicre présentation de la
lettre ou du courrier recommandé telle qu'attestée par l'avis du transporteur ou la date

de la remise en main propre.
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Ia totalité des Actions B sera convertie de plein droit en Actions O de la Societe, en un
nombre d’action(s) ordinaire(s) déterminé ainsi qu’il est indiqué ci-dessous
immédiatement avant la premiére admission des actions de la Société sur un marche
réglementé, régulé ou non (type Alternext) au Royaume-Uni, en France, en Allemagne,
ou sur le Nasdaq National Market ou le New York Stock Exchange aux Etats-Unis
d’ Amérique, lorsque les sommes a percevoir par la Soci€t€¢ dans ce cadre seraient
supérieures a cinquante millions (50.000.000) d’euros et que la valeur de I'action
(correspondant au prix définitif de I'offre figurant dans le prospectus) serait €gale au
moins 4 5 fois (5x) le prix de souscription d’une Action B, tel qu’ajuste (I’
"Introduction").

La conversion des Actions B en Actions O se fera a raison d’une Action B pour un
nombre d'action(s) ordinaire(s) déterminé en divisant le "Prix de Conversion Initial des
Actions B" fixé & 150,17 euros, par le "Prix de Conversion des Actions B" (tel que ce
terme est défini ci-dessous) prévalant 3 la date de la demande de conversion ou de

’Introduction.

Le "Prix de Conversion des Actions B" sera déterminé ainsi qu'il est prévu ci-dessous.

Dans l'hypothése (i) ou la Société procéderait, avant le 29 décembre 2019, & une
émission de titres de capital ou de valeurs mobiliéres donnant acceés au capital par
apport en numéraire, (les « actions nouvelles ») y compris, le cas echeant, par voie de
compensation de créances a ’exclusion de toute émission de titres de capital ou de
valeur mobiliére donnant acces au capital résultant (a) de I’attribution d’actions a titre
oratuit 3 des salariés ou dirigeants de la Société et de l'exercice d'options de
souscription d'actions ou de bons de souscription de parts de createurs d’entreprise ou
(b) de I’exercice des bons de souscription d’actions attaches aux ABSA et (ii) ou cette

émission se ferait pour un prix par action inférieur au Prix de Conversion 1initial ou au

Prix de Conversion des Actions B (tel que défini ci-aprés) prévalant a la date de ladite
émission (ci-aprés dénommée une "Emission"), un nouveau Prix de Conversion des

Actions B serait calculé au moyen de la formule suivante :

NPC = PCx (A+B)

(A + C)

- ou:

« NPC » signifie le nouveau Prix de Conversion des Actions B

« PC » signifie le Prix de Conversion des Actions B prévalant a la date de I’Emission,
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« A» signifie le nombre d’actions composant le capital de la Sociéte immediatement

avant I’Emission,

«B» signifie un nombre d’actions déterminé en divisant le montant total des
souscriptions a recevoir par la Société au titre de I’Emission des Actions par « PC » tel

que défini ci-dessus,
« C » signifie le nombre d’Actions Nouvelles émises au titre de I’Emission
¢tant précise que :

a) le "Prix de Conversion Initial des Actions B est de 150,17 € par Action B, ajusté en
vertu des présentes dispositions,

b) le nombre total d’actions composant le capital de la Société inclura toutes les actions
que les titulaires de valeurs mobiliéres donnant accés au capital pourraient obtenir sur

conversion ou exercice desdites valeurs mobiliéres, toutes ces valeurs éetant réputees
étre exercées (sans toutefois tenir compte des actions que lesdits titulaires pourraient
(i) souscrire a leur valeur nominale sur exercice de bons de souscription "relutifs" ou
"vatchets" ou (ii) obtenir sur conversion d’Actions B ou (iii) obtenir au resultat de la
mise en ceuvre d’'un mécanisme similaire au mécanisme relutif susvise),

¢) dans I'hypothése ou I'Emission consisterait en l'émission d'actions, le montant total des
souscriptions d recevoir serait égal au prix total de souscription desdites actions
(prime d'émission incluse) et le nombre d’Actions Nouvelles serait egal au nombre
d'actions ainsi émises et le prix par action en divisant 'un par ['autre et (b) dans
I'hypothése ou I'Emission consisterait en l'émission de valeurs mobilieres donnant
acces au capital, le montant total des souscriptions a recevoir serait égal au prix total
de souscription desdites valeurs mobiliéres augmenté, le cas échéant, des sommes
minimales que devraient acquitter les titulaires desdites valeurs mobilieres afin
d'obtenir des actions par souscription ou conversion desdites valeurs mobilieres et le
nombre d’Actions Nouvelles serait égal au nombre maximum d'actions ordinaires que
les titulaires desdites valeurs mobiliéres pourraient obtenir sur conversion ou exercice
desdites valeurs mobiliéres (sans toutefois tenir compte des actions que lesdits
titulaires pourraient (i) souscrire a leur valeur nominale sur exercice de bons de
souscmprion "velutifs” ou "ratchets” ou (ii) obtenir sur conversion d’Actions B ou (iii)
obtenir au résultat de la mise en ceuvre d’un mécanisme similaire au mécanisme relutif

SUSVise),

d) Sile prix recu ou réputé étre regu au titre des Actions Nouvelles est represente par des
actifs et non par du numéraire, ce prix sera déterminé de bonne foi par le Conseil de

Surveillance, indépendamment de son traitement comptable,
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)

v

un titulaire d'Actions B pourra librement décider qu'une Emission donnee ne donnera
pas lieu, pour ce qui le concerne, a un ajustement du Prix de Conversion des Actions

B,

les assemblées générales des titulaires d’Actions B statuant a la majorite des deux tiers

en nombre de voix pourront également décider qu'une Emission donnée ne donnera

g)

h)

pas lieu ¢ un ajustement du Prix de Conversion des Actions B,

les chiffres ci-dessus étant (i) ajustés pour tenir compte de tout regroupement ou
division de la valeur nominale des actions de la Société (ou autres operation
équivalentes) qui surviendrait postérieurement a la date des présentes et (ii) arrétes a
quatre chiffres aprés la virgule, étant au surplus préciSé que, dans ['hypothese ou ils
comprendraient plus de quatre chiffres apres la virgule, la quatrieme decimale («1'»)
serait arrondie ainsi qu'il suit :

e sila cinquiéme décimale est supérieure a 5, «T » serait €gale a la décimale
qui lui est immédiatement supe€rieure, et

e si la cinquieme décimale est inférieure ou é€gale a 5, «T » demeurerait
inchangee, '

tout associé souhaitant convertir ses Actions B en Actions O qui ne disposerait pas
d'un nombre suffisant d’Actions B pour obtenir au résultat de ladite conversion un
nombre entier d'Actions O devra faire son affaire personnelle du regroupement
d’Actions B nécessaires pour obtenir un nombre entier d'Actions O, étant precise qu’a
défaut, le nombre d’Actions O auquel donne droit la conversion desdites Actions B
sera arrondi a l’entier inferieur.

o Droit de représentation au conseil de surveillance

Les Actions B donnent la possibilité a leurs titulaires de demander a tout moment, la
nomination de deux (2) membres du conseil de surveillance, devant €tre choisi parmi
les candidats proposés par la majorité des titulaires d'Actions B.

En cas d'exercice de ce droit par les titulaires d'Actions B, ’assemblée generale

suivante devra statuer sur cette nomination, ladite assemblée devant se tenir dans un
délai d'un (1) mois a compter de la réception par la Société d'une demande formulce en
application des stipulations ci-dessus.

En cas de vacance par décés ou de démission d’un ou plusieurs des membres du conseil
de surveillance présentés par les titulaires d'Actions B, leurs remplagants devront avoir
été désignés au préalable, y compris en cas de nomination provisoire par cooptation,

' par les titulaires d'Actions B, sauf accord contraire de leur part.
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d)

h)

J)

rrrrr

o Décisions soumises a autorisation préalable

Les décisions suivantes ne pourront étre (i) prises par le conseil de surveillance, le
président ou un directeur général délégué ou (ii) soumises a la délibération des associes
sans avoir recu l’autorisation préalable de (a) l’assemblée spéciale des titulaires
d’Actions B, statuant dans les conditions légales et réglementaires applicables et (b)
Iaccord des associés A PLUS INNOVATION 5, A PLUS INNOVATION 6, aussi
longtemps qu’un de ces derniers est titulaire d’Actions A ou des associes SELECT
INNOVATION 4, SELECT INNOVATION 5, SELECT INNOVATION 6 aussi

longtemps qu’un de ces derniers est titulaire d’Actions A :

toute modification des termes et conditions des Actions B et plus genéralement toute
décision susceptible d'affecter les droits des titulaires d'Actions B ;

toute modification des statuts de la Societe ;

tout changement d’activité de la Société, et notamment toute decision de
développement d’une nouvelle branche d’activit¢é ou d’arrét d’une activite

précédemment exercée par la Societe ,

‘out endettement d’un montant supérieur a 100.000 euros, autre que sOuscrit dans le
cours normal des affaires de la Sociéte ; '

tout octroi de prét, caution, aval ou garantie ;

toute distribution de dividendes, notamment de toute prime d’émission aux associes (y
compris par voie de réduction de capital) ,

toute opération de cession, de liquidation, de restructuration (fusion, scission ou
apport partiel d’actif) de la Société ou toute autre opération ayant pour effet le
changement de contréle de la Société au sens de ['article L.233.3 du code de

commerce ,
tout rachat des actions de la Société par la Sociéteé ;

toute émission ou toute autorisation d’émission de titres de capital ou de valeurs
mobilicres ou autres droits donnant accés au capital (en ce compris, l'emission de tout
titre convertible ou échangeable en actions de la Societé) ;

toute attribution aux dirigeants et salariés de la Société, ou de sa filiale, de bons de
souscription de parts de créateur d'entreprise, de bons de souscription d'actions,
d'options de souscription ou d'achat d'actions, d'actions gratuites ou de valeurs

" mobiliéres donnant droit ou non a une quote-part du capital et/ou des droits de vote

ainsi que la détermination de leur conditions d'exercice ;
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k)

/)

b)

tout recrutement ou révocation d 'un mandataire social de la Société ou sa filiale ,

toute rémunération des mandataires sociaux de la Societe, en ce compris toute
souscription d’une police d’assurance couvrant la perte d’emploi des mandataires

SOCIAUX ;|

toute nomination d’un intermédiaire financier pour tout projet de nouvelle levee de
capitaux ou de demande d’admission et/ou d’introduction des actions aux négociations
sur un marché réglementé, régulé ou non (type Alternext) au Royaume-Uni, en France,
en Allemagne, ou sur le Nasdaq National Market ou le New York Stock Exchange aux

Etats-Unis d’Amerique.

Toutes les décisions énumérées ci-dessus s appliquent également aux éventuelles
filiales de la Societe.

o Droit d'information

Outre les droits d’information prévus par les dispositions 1égales et reéglementaires applicables,

chaque titulaire d'Actions B aura droit a la communication des documents suivants, qui

lui seront remis par la Societe:

au plus tard dans les 30 jours suivant la fin de chaque mots, le compte de résultat et le
tableau des flux de trésorerie, non audités, incluant le dénombrement des effectifs ainsi

qu 'une description de tout écart par rapport au budget,

au plus tard dans les 90 jours de la cloture de chaque exercice social, les comptes
sociaux audités (bilan, compte de résultat et annexes) ainsi que le rapport general du
commissaire aux comptes sur lesdits comptes, établis par une sociéte de commissariat

aux comptes de réputation nationale,

au plus tard 30 jours avant le début de chaque exercice social, les projets de budget
annuel (bilan, tableau des flux de trésorerie et compte de résultat) et de plan
d exploitation relatifs a l’exercice social a venir.

o Droit d'acces et d’audit

Tout associé titulaire d’Actions B pourra, & tout moment durant les heures normales
d’activité de la Société et a ses trais :

- consulter et faire des copies des registres sociaux et livres comptables de la

Sociéte ;

- se faire communiquer pour le compte de I’ensemble des titulaires d”Actions B,
les informations, piéces et documents relatifs a I’activité de la Sociéte dans les
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domaines financiers, comptables, fiscaux, techniques, commerciaux et juridiques, sous
réserve d’un préavis d’au moins cing (5) jours ;

- faire diligenter annuellement un audit technique, comptable, financier,
juridique et/ou commercial, pour le compte de I’ensemble des titulaires d’Actions B.

Les informations relatives a la Société et/ou ses filiales communiquées dans le cadre du
droit d’information ou du droit d’audit des associés titulaires d’Actions B et/ou de leurs
représentants sont confidentielles et seront preservees comme telles par lesdits
titulaires d’Actions B et/ou leurs representants.

I — DILIGENCES ET APPRECIATION DE LA VALEUR DES AVANTAGES
PARTICULIERS

2.1. Diligences

J’ai effectué les diligences que j’ai estimées nécessaires selon la doctrine professionnelle de la
Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes pour apprécier les avantages particuliers
stipul€s ci-dessus.

J’ai notamment apprécié la consistance de ces avantages particuliers et leurs incidences
&ventuelles sur la situation des actionnaires. Je me suis assuré qu’ils faisaient I’objet d’une
information appropriée au regard notamment de leur nature et de leurs consequences pour
|’actionnaire.

Pour ce faire j’ai consulte :

= e projet de statuts mis a jour pour 1’Assemblée Générale Extraordinaire du 29 décembre
2009 appelée a statuer sur ’opération (tel que regu le 21 décembre 2009),

» e projet de texte des résolutions a cette Assemblée Génerale Extraordinaire (tel que recu
le 21 décembre 2009),

= le projet de rapport du Président & I’Assemblée Générale (tel que regu le 21 décembre
2009),

Je me suis entretenu avec les différentes parties li€es a 1’opé€ration et notamment :

» e Président de la société SPARTOO SAS : M Boris Saragaglia,
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Thomas Spalanzani
Experts-Comptables
Commissaires aux Comptes
Inscrit au Conseil Régional de I’Ordre des Experts Comptables Rhone-Alpes
Membre de la Compagme régionale des Commissaires aux Comptes de Grenoble
4 rue Paul Valérien Perrin
BP 28
38 170 Seyssinet Pariset

= Les avocats rédacteurs en charge des opérations, le cabinet Morgan, Lewis & Bockius
MNP

2.2. Conclusions

I’octroi de I’ensemble des avantages particuliers accordés aux actions de préference de categorie
« A » et « B», tant pécuniaires que non pécuniaires, détaillés en premicre partie de ce rapport,
résultent des négociations menées et intervenues entre les intéresses, actionnaires et dirigeants de
la société SPARTOO SAS et les nouveaux investisseurs.

Sur la base de mes travaux et compte tenu des développements précédents, je n’al pas
&’observation a formuler sur la présentation faite dans le projet de rapport du Président, des
caractéristiques des actions de préférence de catégorie « A » et « B » et des bons de souscription
attachés aux actions A dont la création pour les actions B et la modification pour les actions A

vous est proposée au projet de reésolutions.

Il n’est pas possible de chiffrer la valeur pécuniaire des avantages particuliers accordés dans les
circonstances actuelles et donc de chiffrer I’incidence sur la situation des actionnaires, toutefo1s
ces droits accordés ne nous semblent pas poser de probléme quant a D’aspect légal ni étre
contraires a 1’intérét de la sociéte.

En conclusion de mes travaux, les avantages particuliers stipulés dans le présent rapport
n’appellent pas d’autre observation de ma part.

Seyssinet, le 21 décembre 2009

Le Commissaire aux Avantages Particuliers

Thomas Spalanzani
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