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Mesdames et Messieurs les actionnaires,

Par ordonnance en date du 27 mars 2000, Monsieur le Vice-
Président du Tribunal de Commerce de Versailles m’a dé€signe en qua-
lité de Commissaire aux apports chargé d’apprécier la valeur des ap-

ports en nature devant étre effectué a votre société par les actionnaires

d’ENEIDE S.A.

J’ai ’honneur de vous rendre compte de 1’accomplissement de

ma mission dans le preésent rapport.

Aprés avoir exposé 1’opération projetée, décris les apports, leur
valeur et leur rémunération, je vous rendrai compte des vérifications

auxquelles j’ai procédé et je vous présenterai mon avis sur la valeur

attribuée aux apports.
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Les sociétés et parties concernées par l’opération d’apport envi-

sagée sont les suivantes :

1.1.1...8aciété anonyme ENELDE, sQciété apportee. ;

LLa société ENEIDE est une société anonyme, au capital de
1 200 000 F composé de 10 000 actions de 120 F de nominal, chacune

entierement libérées, dont le siége social est situ¢ au 5 de avenue de

I’Opéra a Paris (75001). Elle est immatriculée au registre du commerce

et des sociétés de Paris sous le numéro B 389 784 331.

L’activité exercée telle qu’indiquée au registre du commerce et

des sociétés est : « vente de logiciels informatiques ».

La durée de la société a été fixée a cinquante années a compter de
la date de son immatriculation au registre du commerce et des societes,

c’est-a-dire le 26 janvier 1993.

La société ENEIDE cloture ses comptes le 31 décembre de chaque

année.

* LeS apDnortcy !'-.lj_ !'ei"---?

Au 30 décembre 1999, le capital de la société ENEIDE était détenu

par les personnes suivantes :

e M. Alexandre SOUILLE 4 898 actions

Demeurant 13 rue de Tournon
75006 PARIS

e« M. Pierre SOUILLE 1 action
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Demeurant 3 rue Verd:
75116 PARIS

» Mme Jacqueline SOUILLE 1 action

Demeurant 3 rue Verdi
75116 PARIS

« M. Christian LAVERGN]

Demeurant 17 rue de Paris
92100 Boulogne Billancourt

e M. Richard LAVERGNE 1 action

Demeurant Chemin Bédouffe
13109 SIMIANE

e M. Frédéric LAVERGNE 1 action

Demeurant 833 avenue des Moulins
Bitiment E, résidence Closerie du Chateau
34090 MONTPELLIER

» M. Frangois LAVASTE 200 actions

Demeurant 9 boulevard du Roi
78000 VERSAILLES

L4J

4 898 actions

Total : 10 000 actions

11.2.._Sogciété _anonyme. COHERIS. ATIX.. société héneficiaire des
apporns

La société COHERIS ATIX est une société anonyme, au capital de
8 194 000 francs entiérement libéré, composé de 3 277 600 actions de

2.50 F de valeur nominale.

La société COHERIS ATIX est cotée sur le nouveau marché depuis

le 30 juin 1999,

Le siége social est situé au 5 rue du Petit Robinson a Jouy-en-
Josas (78353). Elle est immatriculée au registre du commerce et des

sociétés de Versailles sous le numéro B 399 467 927.
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L’activité exercée telle qu’indiquée au registre du commerce et
des sociétés est : « réalisation de tous travaux informatiques, concep-
tion, réalisation, distribution de logiciels et progiciels, réalisation de
systémes clef en main et intégration de systemes matériels, et logi-

ciels ».

I.a durée de la société est de 99 années a compter de la date de

son immatriculation au registre du commerce et des sociétés, soit le

11 janvier 19935,

La société COHERIS ATIX cloture ses comptes au 31 décembre.

o

L2... Motifs et buts de 'apport :

La société COHERIS ATIX exerce les activités d’édition de progi-
ciels, d’ingénierie (conception et réalisation de projets a forte valeur
ajoutée) et de conseil dans le domaine des nouvelles technologies assi-
ses sur les produits Lotus Notes/Domino. A ce titre, la société
COHERIS ATIX est reconnue comme €tant le premier partenaire de Lotus
en France. Parmi les produits qu’elle commercialise, figure le progiciel
AX-Line destiné a faciliter la gestion de la relation client, notamment

au sein des centres d’appel.

La société ENEIDE est spécialisée dans 1’édition de progiciel de
relation clients et de centres d’appels. Son principal produit Conso
+ se position comme 1’un des touts premier en France et en Europe : le
nombre de licences cédées depuis sa création atteint 5 000. De plus, la
société ENEIDE s’est développée a ’international, elle possede une fi-

liale en Allemagne ainsi que des bureaux en Italie, Belgique et Espagne.
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Aux termes du protocole d’accord ¢tabli le 15 mars 2000, les ac-
tionnaires prévoient d’apporter globalement les 10 000 actions qui

composent la totalité du capital social de la soci€té ENEIDE S.A.

Le rapprochement entre COHERIS ATIX et ENEIDE devrait permet-
tre, dans un premier temps, de rassembler sous une entité opération-
nelle unique I’ensemble de 1’offre des logiciels de gestion de la relation
clients. Puis, dans un deuxiéme temps, il est prévu de proposer a la
clientéle une seule gamme de produits supportant I’ensemble des envi-
ronnements et les fonctionnalités Internet et Internet mobile (WAP).
Par ailleurs, le positionnement de la société ENEIDE sur le marche¢ Eu-
ropéen devrait étre profitable a ’ensemble de 'offre logicielle de la

sociéteé COHERIS ATIX.

L3, Bases del'apport;

La valeur d’apport des titres ENEIDE retenue dans le protocole

d’accord du 15 mars 2000 a été fixée a 70 000 Q00 F.
Les apporteurs recevront en échange des 10 000 actions :

1. D’une part, la somme de 7 000 000 F payée comptant le jour
de la réalisation définitive de I’opération ;

2. D’autre part, 99 475 actions de la société COHERIS ATIX émi-
ses a titre d’augmentation de capital au prix de 96,55 €, ce
qui correspond a une valeur de 633,33 F dont 2,50 F de va-
leur nominale.

Le prix d’émission des titres COHERIS ATIX a été €tabli sur la

base de la moyenne, en Euro, des dix plus bas cours de cloture cons-

écutifs constatés au cours des vingt séances de cotation précédant la

date de signature de 1’accord, soit le 15 mars 2000. A savoir :
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Soit une moyenne de :

Cours de
cléture

16.02.2000
17.02.2000
18.02.2000
21.02.2000
22.02.2000
23.02.2000
24.02.2000
25.02.2000
28.02.2000
29.02.2000
1.03.2000
2.03.2000
3.03.2000
6.03.2000
7.03.2000
8.03.2000
9.03.2000
10.03.2000
13.03.2000
14.03.2000

Cours retenu

89,50
97,50
92,50
85,00

89,560

89 88

08,75
105,00
106,00
111,88
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Société COHERIS ATIX

Conformément aux accords passés, il a été retenu une valeur de

96,55 € correspondant a 633,33 F.

LIS OAI I & i1, */1

La société sera propriétaire des biens apportés a compter du

jour de la décision de 'assemblée générale extraordinaire de cette so-

ciété qui approuvera les apports et qui procédera a 1’augmentation

corrélative de son capital social.

Les actions nouvelles de la société COHERIS ATIX seront entiere-

ment assimilées aux actions anciennes, elles jouiront des mémes droits

et seront soumises 4 toutes les dispositions des statuts et aux déci-

sions des assemblées generales.
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Toutefois, la réalisation de ’apport est subordonnée a la condi-
tion suspensive d’un audit des aspects juridiques, fiscaux, sociaux et
comptables de la société ENEIDE, effectué par le cabinet MAZARS &
GUERARD. Le rapport d’audit devant confirmer que le montant des ca-
pitaux propres au 31 décembre 1999 est au moins égal a 8 000 000 F et
qu’il n’y a pas eu depuis le 1°F janvier 2000 de changement défavorable
substantiel dans la situation financicre et dans les affaires de la societé
susceptible de remettre en cause la pérennité de 1’activité ou de générer

une perte exceptionnelle supérieure 4 1 000 000 F.

Par ailleurs, le protocole d’accord du 15 mars 2000 est assorti
d’une convention de garantie en faveur de la société COHERIS ATIX qui
prévoit notamment une garantie financiére d’actif et de passif portant
sur les éléments figurant dans les comptes au 31 décembre 1999 de la

sOoc1€été ENEIDE.
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Les 10 000 titres apportés selon les termes du profocole
d’accord du 15 mars 2000, signé au nom de tous les actionnaires de la

société ENEIDE, sont apportés pour une valeur globale arrondie pour les

besoins de I’opération a 70 000 501,75 F.

En échange, il est convenu que la societé COHERIS ATIX versera au
comptant la somme de 7 000 000 F et attribuera 99 475 actions nou-
vellement émises dont la valeur nominale est de 2,5 F. La société

COHERIS ATIX procédera donc & une augmentation de capital d’un mon-

tant de 248 687,50 F.

La différence entre la valeur globale des apports, la partie
rémunérée au comptant et le montant de l’augmentation de capital,
constitue une prime d’apport d’un montant de 62 751 814,25 francs
qui sera inscrite au passif de la société COHERIS ATIX et sur laquelle

porteront les droits de tous les actionnaires.
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Dés ma nomination, j’ai contacté les dirigeants de votre sociéte
afin de prendre connaissance et d’examiner les différents €éléments pris

en considération et en vue d’établir la liste des apports.

J’al échangé avec votre Société tous avis et toutes informations
utiles 4 ma mission. Je me suis entretenu avec le Commissaires aux
Comptes de la société ENEIDE, qui a mis a ma disposition ses dossiers

de contrdle des comptes annuels 1999,

Je me suis rendu dans les locaux des sociétés ENEIDE et COHERIS
ATIX ou j’ai recueilli tous les éléments et toutes les informations que
j’ai estimé nécessaires a ma mission. J’ai personnellement pris
connaissance du protocole d’accord du 15 mars 2000, ainsi que de la
documentation  juridique, comptable et financiére utile a

’accomp lissement de mes travaux. J’ai, procédé 4 un examen de la si-

tuation financiére de la société anony me ENEIDE.

J’ai effectué les diligences que j’ai estimé nécessaires pour veri-
fier la réalité des éléments apportés, contrdler la valeur attribuée a ces
apports et m’assurer que les événements intervenus pendant la période
de rétroactivité n’étaient pas de nature a remettre en cause 1’évaluation

des apports.

Enfin, j’ai interrogé le Greffe du tribunal de Commerce de Paris
afin de recueillir des informations complémentaires sur les sociétes

concernées par cette opération.
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La société ENEIDE exerce une activité complémentaire a celle de
COHERIS ATIX : votre société devrait ainsi bénéficier des synergies qui
vous ont été décrites ci-avant et qui permettront d’ameliorer, a terme,

son chiffre d’affaires et sa marge d’exploitation.

LLa société ENEIDE a été constituée en janvier 1993, I’évolution du
chiffre d’affaires, du résultat courant et du résultat net au cours des

quatre derniers exercices est la suivante :

Exercices Chiffre Résultat cou- *» Résultat K
d’affaires rant avant net
- dmpots
1996 4 363 400 1 838 845 42.1% 1195086 274 %
1997 11 267 795 7010 281 62:2% 4 466 706 39,7 %
1998 14 023 918 5 036 375 35.9% 3238365 23.1%
1999 20 781 742 5 860 162 28,.2% 3 402 003 16.4 %

Le chiffre d’affaires est en progression constante depuis 1996.
LLa rentabilité nette de la société est bonne puisqu’elle se situe entre 16
et 40 %. Son évolution, qui tend a la baisse, semble cohérente avec
celle de 1’activité et de I’organisation de I’entreprise. En effet, la forte
progression du chiffre d’affaires a été realisee a ’aide d’une structure
réduite en personnel, puis la croissance le permettant, il a été procédé

a des embauches destinées a parfaire I’organisation.

C’est ainsi que I’évolution des charges de personnel a €té la sui-
vante :

Exercices  Charges de

. personnel
1996 1 051 343
1997 2 039 093
1998 4 531 427

1999 8 889 887
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Enfin, la société anonyme ENEIDE a un¢ situation financiére
saine : au 31 décembre 1999 ses capitaux propres s’élevent a

8 862 075 F, ils représentent plus de sept fois son capital social.

Le protocole d’accord du 15 mars 2000 a valorisé la societe

ENEIDE a la somme globale de 70 000 000 F.

Ce prix représente :
* 7,9 fois les capitaux propres ;

e 3 4 fois le chiffre d’affaires.

- £

Rémunération des titres de la societée ENEID

Les 10 000 titres de la société ENEIDE apportés pour un montant

arrondi a 70 000 501,75 F seront rémunérés de la fagon suivante.

1. En échange de 1 000 actions apportees, versement au comp-
tant d’une somme de 7 000 000 F, so1t 7 000 F par titre ;

2. Et pour le reste, soit 9000 actions representant
63 000 501,75 F, par attribution de 99 475 actions de la so-

ciété COHERIS ATIX émises a titre d’augmentation de capital au
prix de 633,33 F.

Compte tenu de la valeur de !’apport rémunérée en actions

(63 000 501,75 F) et du nombre de titres apportés (9 000 actions) la
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valeur unitaire du titre ENEIDE s’établit, au titre de ["opération

d’échange, a 7 000,06 F.

Le rapport d’échange des droits sociaux sera le suivant :

7000,06 F

= 11,05278
633,33 F

En conséquence, en échange de 1’apport de 100 actions de la so-
ciété ENEIDE, il sera attribué 1 105,28 actions nouvelles de la societe

COHERIS A TIX.

En définitive, en tenant compte de ’augmentation de capital qui
sera effectué aprés apport des titres des societés APSYWARE et
NET.PLACE, le capital de la société anonyme COHERIS ATIX sera porte de
8 711 240 francs a 8 959 927,50 francs par émission d’actions nouvel-
les et la prime d’apport s’élévera a 62 751 814,25 francs apres réalisa-

tion de I’opération qui vous est proposéee.

La société ENEIDE appartient au secteur dit de la « nouvelle éco-
nomie », pour lequel les critéres d’évaluation traditionnels ne trouvent
pas a s’appliquer aussi, une des approches les plus couramment uti-
lisée est la méthode des flux de liquidités disponibles actualisés. Elle
consiste a déterminer une valeur de ’entreprise (VE), correspondant a

la valeur théorique des actifs d’exploitation, sur la base des flux de
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trésorerie disponibles pour I’ensemble des apporteurs de fonds (ac-
tionnaires et créanciers) actualisés pour tenir compte de leur exigence

de rentabilité.

L’application de cette méthode aux données financiéres de la so-

ciété ENEIDE a permis de confirmer la valeur des apports.

Enfin, j’ai vérifié ces résultats par une comparaison du multiple
de chiffre d’affaires (VE/CA) avec un échantillon de sociétés francgaises

comparables cotées en bourse.

I1 se dégage de mes travaux, que les valeurs retenues dans le ca-
dre de la société ENEIDE anticipent un développement futur du chiffre
d’affaires, accompagné d’une rentabilité importante. Si les perspecti-
ves de réalisations de ces critéres sont aujourd’hui difficiles a ap-
précier, compte tenu du manque d’antériorité dont nous disposons, il
est a signaler qu’ils sont inférieurs & ceux appliqués aux sociétés cot-

ées exercgant une activité comparable.

Dans ces conditions et compte tenu du contexte de 1"opération,
j’estime, aprés avoir procédé a un examen approfondi de I"ope€ration
qui vous est proposée, que les valeurs retenues pour 'apport des ti-

tres de la société ENEIDE peuvent étre acceptées.
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1V, CONCLUSION

J’ai effectué les diligences que j’ai estimé nécessaires selon les
normes de la Compagnie Nationale des Commissaires aux Comptes.

Compte tenu des développements qui précedent, je n’al pas
d’observation a formuler sur la pertinence des valeurs attribuées aux
actions de la société ENEIDE, dont le total s’éléve a 70 000 501,75 F, ni

sur le caractére équitable du rapport d’échange.

Le montant des actions apportées est au moins ¢€gal au montant
de ’augmentation de capital de la société COHERIS ATIX augmenté de la

prime d’émission.

Par ailleurs, il ne m’a pas été signalé¢ d’avantage particulier, et

mes travaux n’en n’ont pas révele.

Telles sont, Mesdames et Messieurs les actionnaires, les consta-
tations et observations dont j’avais a vous faire part, en application de

la mission qui m’a ét¢ dévolue.

Paris, le 15 mai 2000

Marc WEBER
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