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Avis important

En application de l'article L.433-4 Il du code nétaire et financier et des articles 237-14 et 288 reglement général de I'Autorité des
marchés financiers, dans le cas ou les actionnaiiesritaires de Sodifrance ne représenteraierlissue de I'offre publique d'achat
simplifiée, pas plus de 5% du capital ou des diétvote de Sodifrance, HP2M mettra en ceuvre,aléiure de I'offre publique d'achat
simplifiée, une procédure de retrait obligatoira afe se voir transférer les actions Sodifrance apportées a I'offre publique d'achat
simplifiée en contrepartie d'une indemnité de ®8fbs par action Sodifrance égale au prix de éqffrblique d'achat simplifiée.

En application de I'article L.621-8 du code monetast financier et de l'article 231-23 de son régiat général, I'Autorité des marches
financiers (I' « AMF ») a , en application de lacd#on de conformité de I'offre publique du 11 r28i10, apposé le visa n° 10-126 en date
du 11 mai 2010 sur la présente note d’informati@atte note d’information a été établie par HP2Mergage la responsabilité de ses
signataires. Le visa, conformément aux disposit@m8$article L.621-8-1 | du code monétaire et finger, a été attribué aprés que I'AMF|a
Vérifié «si le document est complet et compréhensible,les anformations qu'il contient sont cohérentedl n'implique ni approbation dg¢
I'opportunité de I'opération, ni authentificatioesiéléments comptables et financiers présentés.

La présente note dinformation est disponible sws Isites Internet de Sodifrance
(www.sodifrance.comet de I'AMF (www.amf-france.org) et peut étreerhi sans frais auprés de :

- HP2M : 4, rue du Chateau de I'Eraudiére - 44300t&&a
- Portzamparc Société de Bourse : 13 rue de la Biass8P 98653 — 44186 Nantes cedex 4

Conformément aux dispositions de l'article 231-B8réglement général de I'AMF, les informations
relatives aux caractéristiqgues, notamment juridigéinanciéres et comptables, de HP2M seront mises
a la disposition du public, au plus tard la ved&el'ouverture de I'offre, selon les mémes modalité
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|. PRESENTATION DE L'OFFRE

1.1 PRESENTATION DE L'OFFRE ET IDENTITE DE L'INITIATEUR

En application du Titre Il du Livre I, et plus gulierement des articles 231-13 et 233-1 1°ud¥ants du
reglement général de 'AMF, la société HP2M, satigar actions simplifiée au capital de 7 201 03@®=u
immatriculée au Registre du Commerce et des Sec#éNantes sous le numéro 503 665 325, dont ¢e sie
social est sis 4, rue du Chateau de I'Eraudie#d300 Nantes (ci-apréslnitiateur » ou «HP2M ») propose
de maniere irrévocable aux actionnaires de la gb@édifrance, société anonyme a Directoire et €bde
surveillance au capital de 5 000 000 euros, immA#e au Registre du Commerce et des Sociétés nigeRe
sous le numéro 383 139 102, dont le sieége sodigiefarc d’Activité — La Breteche 35768 Saint-gaiée (ci-
aprés Sodifrance» ou la «Société») dont les actions sont négociées sur le marchéngext (Compartiment
C) de NYSE Euronext (Myse Euronext Paris») sous le code ISIN FR0O000072563, d’acquérir talité de
leurs actions Sodifrance au prix de 5,30 eurosaption (coupon attaché) dans les conditions déccit@apres
(ci-apres I'«Offre »).

L'Offre porte sur la totalité des actions de la it existantes non détenues par l'initiateur,, it jour du
dépbt du projet d'offre, 255 598 actions.

Portzamparc Société de Bourse a, en qualité digsalshent présentateur de I'Offre, déposé le prbfeffre et
le projet de note d'information auprés de I'’AMF pde compte de I'Initiateur le 23 avril 2010. Panaparc
Société de Bourse garantit la teneur et le camatévocable des engagements pris par I'Initiatiuns le cadre
de I'Offre, conformément aux dispositions de l'el¢i231-13 du réglement Général de 'AMF.

Il sera proposé a la prochaine assemblée générdte Sbciété du 22 juin 2010 de distribuer une serdm449
039,64 euros aux actionnaires, a titre de dividendeit un dividende de 0,14 euro par action siralse d'un
capital composé de 3 207 426 actions. La miseag@ment du dividende, sous réserve de l'approbai@on
lassemblée générale de la Société, interviendstéépeurement au réglement/livraison de I'Offre, leucas
échéant, au retrait obligatoire mis en ceuvre sukisie 'Offre.

HP2M détenant plus de la moitié du capital et destside vote de Sodifrance, I'Offre sera réalisébn la
procédure simplifiée conformément aux dispositioles articles 233-1 et suivants du réglement gérdzal
FAMF.

L'initiateur a l'intention d'acquérir des action®d8rance sur le marché jusqu'a l'ouverture defréof
conformément aux dispositions de l'article 231-B8u réglement général. Du 26 avril 2010 au 11 2@ii0,
l'initiateur n'a pas acquis d'actions de la Société

1.2 CONTEXTE DE L'OFFRE

1.2.1 Offre publique d'achat initiée par HP2M sur ks actions Sodifrance en février 2009

L'Offre fait suite a I'offre publique d'achat idi& par HP2M sur les actions Sodifrance (I"OPA 2p@dent les
modalités sont décrites dans la note d'informateative a I'OPA 2009. L'OPA 2009 a été déclaréefarone
par I'Autorité des marchés financiers, le 3 févei@®9 (cf Décision & Information 209C0168 du 3 1évr2009).

L'OPA 2009 avait été précédée de la signature gfotocole d'accord en date des 12 et 15 décemio@ @fire
Franck Mazin et Anne-Laure Mazin (IeGoncert familial Mazin »), Yves Lennon, Pascal Franchomme, Jean-
Francois Denis, Patrick Vialle, Frédéric RiviereRigcourt (les #anagers du Groupe»), ainsi que les fonds
UEO, Sodero Participations, Bretagne ParticipatidBseand Sud-Ouest Capital, Synergie Finance et FCPR
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Suravenir (ci-aprés les Investisseurs financiers») et la société HP2M. Le Protocole d'Accord py&ibles

différentes opérations suivantes :
- apports en nature par le Concert familial MaziiMet_ennon, de la totalité de leurs actions Sodiéen

aHP2M,

- souscription par les Managers du Groupe a une augtien de capital en numéraire de HP2M par
émission d’actions a bons de souscriptions d’ast{tes <ABSA »),

- souscription par les Investisseurs Financiers a augmentation de capital en numéraire et a une
émission d’obligations convertibles (le©L »).

A l'issue de ces opérations, soit le 16 janvier2®P2M détenait 36% du capital et 35,92% des slagt vote
(38,72% des droits de vote exercables) théoriqugadifrance.

L'OPA 2009 a été ouverte du 6 février au 12 maf92uis réouverte du 8 avril au 30 avril 2009. Baavis de
résultat définitif en date du 7 mai 2009 (avis r#20627), 'AMF a fait savoir qu'a l'issue de I'ORB09,

HP2M détenait 2 943 436 actions et droits de vatdiffance, représentant 91,77% du capital et 91,56%
droits de vote de la société.

1.2.2 Acquisitions d'actions Sodifrance par HP2M pstérieurement a la cléture de 'OPA 2009

Entre le 6 mai 2009 et le 6 aout 2009, HP2M a piécE I'acquisition sur le marché d'un total de 8 8&ions
Sodifrance sur la base d'un prix unitaire de 4 uro

Le tableau ci-aprés présente le détail des opématibacquisition d'actions Sodifrance réalisées HiagM
postérieurement au 6 mai 2009.

Date Nombre d'actions | Prix unitaire

15 mai 2009 1581 4.00
18 mai 2009 546 4.00
19 mai 2009 600 4.00
20 mai 2009 224 4.00
4 juin 2009 50 4.00
7 juillet 2009 1420 4.00
10 juillet 2009 1815 4.00
16 juillet 2009 956 4.00
6 ao(t 2009 1200 4.00

A la date du présent projet de note d'informatidR2M détient 2 951 828 actions et droits de votdiffance,
représentant 92,03% du capital et 91,83% des dieitete de la Société.

1.2.3 Actionnariat de la Société a la date du dépde I'Offre
Au jour du dép6t de I'Offre, le capital et les dsale vote étaient répartis comme suit :

Nombre d'actions En % du capital Nombre de droits de vote En % des droits de vote

HP2M 2951 828 92,03% 2951 828 91,83%
Public 255 598 7,97% 262 780 8,17%
Total 3207 426 100% 3 214 608 100%

Il nexiste pas de titres donnant accés au capitat/’actions auto-détenues, ni d’options de sdpson ou
d’achat d’actions. Sodifrance n'a procédé a auaitmidoution gratuite d’actions.
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1.2.4 Actionnariat de HP2M a la date du dép6t de Offre

Nombre d'actions

En % du capital

Actionnaire
Franck MAZIN 2 009 638 27.91 %
Anne-Laure MAZIN 1818574 25.25%
Yves LENNON 791 872 11.00 %
Emmanuel FOUQUAY 38 095 0.53 %
Jean-Francois DENIS 47 619 0.66 %
Patrick VIALLE 47 619 0.66 %
Frédéric RIVIERE de PRECOURT 47 619 0.66 %
UNI EXPANSION OUEST 800 000 11.11 %
SODERO PARTICIPATIONS 350 000 4.86 %
BRETAGNE PARTICIPATIONS 450 000 6.25 %
GRAND SUD OUEST CAPITAL 400 000 5.55 %
SYNERGIE FINANCE 200 000 2.78 %
FCPR SURAVENIR INITIATIVE ACTIONS 3 200 000 2.78 %
TOTAL 7 201 036 100.00 %
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1.3 MOTIFS DE L'OFFRE ET INTENTIONS DE L'INITIATEUR POUR LES 12 MOIS
A VENIR

1.3.1 Motifs de I'Offre

L'Offre fait suite a 'OPA 2009 et aux acquisitiopsstérieures d'actions Sodifrance par HP2M auéiss
desquelles HP2M détient 2 951 828 actions et ddeitgote Sodifrance, représentant 92,03% du cagital
91,83% des droits de vote de la société.

En cas de détention d'au moins 95% du capital tddeits de vote de la Société a l'issue de I'Qffre
I'Initiateur mettra en ceuvre une procédure deitatbdigatoire (cf section 1.3.8 ci-apres).

L'Initiateur considére que Sodifrance ne retire gfagantages de sa cotation :

- l'alourdissement de la réglementation pesantesusociétés cotées sur un marché réglementépalsst
compatible avec les ressources que la Sociétédgeiigr a sa cotation ;

- la Société n'a pas recours au marché pour saderg

- I'évolution du cours de bourse de ces derniéneges n'a pas permis a la Société de faire bémééci
ses salariés d'éléments de rémunérations en actions

- le titre est peu liquide.

Ainsi, HP2M considére que la cotation n’est plugeubi a Sodifrance, ni a ses actionnaires, ni & se
salariés.

1.3.2 Stratéqie, politique industrielle et financiee

L'initiateur a I'intention, en s’appuyant sur I'égpe de direction actuelle, de poursuivre les odagohs
stratégiques mises en ceuvre par Sodifrance afiredéorcer sa position concurrentielle sur ses
principaux marchés.

1.3.3 Avantages attendus pour I'Initiateur et pourSodifrance — Synergies envisagées

L'Offre permettra a I'Initiateur de se renforcempitalistiguement dans Sodifrance, afin d'assurer le
développement futur de Sodifrance, tout en offrarg liquidité immédiate a ses actionnaires miniveita
actuels. L'Initiateur étant un holding financier,nla pas vocation a développer des synergies avec
Sodifrance.

En cas de retrait obligatoire (cf section 1.3.&mies), I'attention de I'équipe dirigeante pouegarter
pleinement sur les activités opérationnelles dedeiété, dans un secteur des services informatjggés
toujours difficile, et ne sera pas absorbée paptaplexification de la réglementation boursiére.dhes,
la Société pourra économiser des ressources temés qu'externes, aujourd'hui dédiées a la oatati

1.3.4 Intérét de 'opération pour les actionnairesle la Société

L'Initiateur propose aux actionnaires de Sodifragqoé apporteront leurs titres a I'Offre une liquédi
immédiate sur l'intégralité de leur participatidmun prix attractif au regard des parametres exigés
par les méthodes suivantes :

- les comparables boursiers ;

- les transactions récentes sur le capital de laé8bci

- le cours de bourse historique ; et

- lactualisation des flux de trésorerie prévisiosnel

Le prix proposé dans le cadre de I'Offre est sepérile 33% a celui proposé lors de 'OPA 2009 et de
159% au cours de cldture de la derniere séancevagiti précédé I'annonce du projet d'OPA 2009 (soit
2,05 euros, le 9 décembre 2008).

Le prix proposé aux actionnaires dans le cadréQféré fait apparaitre une prime importante seles |
méthodes employées (voir section 2 "Eléments d&migiion du prix de I'Offre" pour une présentatiten

chacune des méthodes).

Il est également rappelé que Sodifrance a mandatpplication de l'article 261-1 | et Il du regleme
général de 'AMF un expert indépendant dont leckemions ont été reprises in extenso dans la note e
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réponse de Sodifrance. L'expert indépendant stesiopcé favorablement sur le caractére équitable du
prix proposé aux actionnaires dans le cadre ddréQGdt le cas échéant, dans le cadre d'un retrait
obligatoire.

Enfin, il convient de souligner qu'il est probalgje'a I'issue de I'Offre, le marché des titres Sadife
n'offrira pas la méme liquidité et que le courd'aetion Sodifrance pourra en étre affecté.

1.3.5 Intentions concernant I'emploi

L'Offre s'inscrit dans une logique de poursuitel'detivité du groupe. De ce fait, I'opération nevdat
pas avoir d'impact sur la politique de Sodifrancengatiere d’effectif, de politique salariale etgkstion
des ressources humaines.

Conformément aux dispositions de I'article L.433alihéas 3 a 7, et de I'article L.439-2 alinéas 8 du

code de travail, un exemplaire de la note d'infdioma a été transmis au comité d'entreprise de
Sodifrance dés sa publication dans un journal dfimftion financiere a diffusion nationale.

1.3.6 Composition des organes sociaux et de direaiide Sodifrance

A lissue de I'Offre, il n'est pas prévu que la position du Conseil de Surveillance de Sodifrarmié s
modifiée hormis le non remplacement de M. BernalhklG®T, membre du Conseil de surveillance dont
le mandat arrivera a échéance lors de la proch@ssemblée et qui a émis le souhait de ne pas étre
renouvelé dans ses fonctions. L'Initiateur a liti@ de maintenir le Directoire dans sa compositio
actuelle.

1.3.7 Intentions concernant la politique de distribtion de dividendes

Il sera proposé a la prochaine assemblée générdieSbciété, le 22 juin 2010, de distribuer urrarse

de 449 039,64 euros aux actionnaires, a titre ddetides, soit un dividende de 0,14 euro sur la bas
capital composé de 3 207 426 actions. La mise @ameat du dividende, sous réserve de I'approbation
par I'Assemblée Générale, interviendra postérieearenau reglement/livraison de ['Offre, ou, le cas
échéant, au retrait obligatoire mis en ceuvre subigle I'Offre.

L'Initiateur n'est pas en mesure de déterminenadijoui quelle pourrait étre, dans les prochaimegas,
la politique de distribution de la Société.

Néanmoins, il se réserve la possibilité de modifigpolitique de distribution de dividendes de &xigté
a lissue de I'Offre, conformément aux lois apfliea et aux statuts de la Société, et en fonction
notamment de sa capacité distributive et de sasrsesn financement.

1.3.8 Retrait obligatoire — Fusion

En application de l'article 237-14 et suivants églement général de 'AMF, I'Initiateur a l'inteotii de
mettre en ceuvre, dans un délai de trois moissudisle la cloture de I'Offre un retrait obligatate les
actions non présentées a I'Offre par les actioaegsaiinoritaires de la Société si celles-ci ne regtent
pas plus de 5% du capital ou des droits de vote.

L'Initiateur se réserve également la faculté, ddngotheése ou il viendrait a détenir, directement
indirectement au moins 95% du capital et des dudgts/ote de la Société, et ou un retrait obligatoir
n‘aurait pas été mis en ceuvre dans les conditiséew ci-avant, de déposer auprés de I'AMF un fproje
d'offre publique de retrait suivie, en cas de d&tard'au moins 95% du capital et des droits de dat la
Société, d'une procédure de retrait obligatoireysdes conditions des articles 237-1 et suivants du
reglement général de 'AMF.

En cas de retrait obligatoire, les actions qui emient pas détenues, directement ou indirecterpant,
I'Initiateur lui seraient alors transférées, moyamr'indemnisation de ces actionnaires au prikQfére.
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Par ailleurs, dans I'hypothése ou la liquidité 'detion Sodifrance serait fortement réduite auésse
I'Offre, sous réserve des regles de marché, #imitir se réserve la possibilité de demander latiadi
des actions Sodifrance du compartiment C de NYSreaxt Paris.

L’Initiateur n'envisage pas de procéder a unediugivec Sodifrance dans les 12 prochains mois.

1.4 TENEUR ET CARACTERISTIQUES DE I'OFFRE

1.4.1 Termes de |'Offre sur les actions Sodifrance

En application des dispositions de l'article 231diBreglement général de I'AMF, Portzamparc Société
de Bourse, agissant pour le compte de I'Initiateutéposé le 23 avril 2010, le projet d'Offre agpié
I'AMF sous la forme d'une offre publique d'achangifiée portant sur la totalité des actions Sadifte
non encore détenues par I'Initiateur.

En conséquence, l'Initiateur s'engage a acquéniriauwde 5,30 euros par action (coupon attachéetou
les actions qui seront présentées a la vente @éacadre de I'Offre pendant une période de 19 jdars
négociation.

La moyenne des cours de bourse, pondérée parlleme® de transactions, pendant les soixante jaurs d
négociation précédant la publication de l'avis @épdd du projet d'offre est égale a 4,60 euros. En
conséquence, le prix de I'Offre est conforme awpakitions de l'article 233-3 du réglement géndeal
I'AMF.

Portzamparc Société de Bourse, agissant en quiditéblissement présentateur, garantit la tenele et
caractére irrévocable des engagements pris pdtiakbur dans le cadre de I'Offre, conformément a
l'article 231-13 du réglement général de 'AMF.

1.4.2 Nombre d'actions Sodifrance susceptibles dtétapportées a I'Offre

A la date de la présente note d'information, [&bdur détient directement 2 951 828
actions Sodifrance, représentant 92.03% du cagitall.83% des droits de vote de la Société suase b
d'un montant total de 3 207 426 actions et 3 2B1dB0its de vote.

L'Offre porte sur la totalité des actions Sodifmmon déja détenues directement et indirectemant pa
I'Initiateur, soit un maximum de 255 598 actionsgliance.

1.4.3 Calendrier indicatif de |'Offre

23 avril 2010 Dépdt du projet de note d'informatae I'Initiateur auprés de I'AMF et publication du
projet de note d'information sur le site de I'AMF
Dépbt du projet de note d'information en répons&adifrance comprenant le rapport
de l'expert indépendant auprés de I'AMF et pubbtcatiu projet de note d'information
en réponse sur le site de I'AMF

26 avril 2010 Publication du communiqué de dépdpubjet de note d'information de I'Initiateur
Publication du communiqué de dépdt du projetate d'information de Sodifrance

11 mai 2010 Déclaration de conformité par 'AMFpeamtant visas sur les notes d'information

12 mai 2010 Mise a disposition de la note d'infation de ['Initiateur visée par I'AMF et du
document comprenant les caractéristiques juridigaesnptables et financiéres de
I'Initiateur conformément a l'article 231-28 dglement général de I'AMF
Mise a disposition de la note d'information en rg@de Sodifrance visée par I'AMF et

du document comprenant les caractéristiques jurédigcomptables et financieres de
Sodifrance conformément a l'article 231-28 du naéxglet général de 'AMF
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Publication des communiqués informant de la rigésposition de ces informations
18 mai 2010 Ouverture de I'Offre
11 juin 2010 Cldture de I'Offre
15 juin 2010 Publication de l'avis de résultat @ére par I'AMF
16 juin 2010 Demande de mise en ceuvre du Retrédiga@dbire, le cas échéant

17 juin 2010 Réeglement-livraison des titres apmoadéOffre

1.5 ACCORDS LIES A L'OFFRE

Aucun nouvel accord n'est intervenu depuis la miéoée offre déposée en février 2009 par HP2M et
visant les actions de Sodifrance.

Ces accords figurent dans la documentation d'pfftdique rendue publique en 2009, notamment la note
d'information de HP2M visée le 3 février 2009 stmisuméro 09-023, la note en réponse de Sodifrance
visée le 3 février 2009 sous le numéro 09-024 etoleument "Autres informations relatives a HP2M"
paru le 4 février 2009. Pour rappel, ces accordgeennent :

- le Protocole d'Accord :
En date des 12 et 15 décembre 2008, a été sigmFatocole d'accord entre Franck Mazin et Anne-
Laure Mazin (le «<Concert familial Mazin »), Yves Lennon, Pascal Franchomme, Jean-FrangmissD
Patrick Vialle, Frédéric Riviere de Précourt (leManagers du Groupe»), ainsi que les fonds UEO,
Sodero Participations, Bretagne Participations,n@r&ud-Ouest Capital, Synergie Finance et FCPR
Suravenir (ci-aprés leslrvestisseurs financiers») et la société HP2M. Le Protocole d'Accord py&io
les différentes opérations suivantes :
- apports en nature par le Concert familial MazirvVietLennon, de la totalité de leurs actions
Sodifrance a HP2M,
- souscription par les Managers du Groupe a une antgiien de capital en numéraire de HP2M
par émission d’actions a bons de souscriptiongioi€ (les <ABSA »),
- souscription par les Investisseurs Financiers aauigenentation de capital en numéraire et a une
émission d’obligations convertibles (le©& »).

- La Convention d'Apport :

Conformément aux stipulations du protocole d’AccdedConcert familial Mazin, Yves Lennon et HP2M
ont conclu les 22 et 29 décembre 2008 une conwvedtapport (la «<Convention d’apport ») par lequel

le Concert familial Mazin et Yves Lennon ont appoat HP2M, la totalité de leurs actions Sodifrance.
Ces apports ont été rémunérés par I'émission diasti

En application de cette Convention d’Apport, le €em familial Mazin et Yves Lennon ont, le 16 jagwi
2009, apporté 1 154 646 actions Sodifrance a HP2Meavaleur de 4 euros par action Sodifrance, soit
une valeur d’'apport globale de 4 618 584 eurosapesrts étant rémunérés par I'émission par HP2M de
4 618 584 actions.

Le tableau suivant présente la répartition desoastapportées par le Concert familial Mazin et Yves
Lennon :

Détails des apports

Apporteurs Nombre d'actions Sodifranc
. Valeur des apports
apportées
Concert familial Mazin 956 678 3826 712 euros
Yves Lennon 197 968 791 872 euros
Total 1154 646 4 618 584 euros
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- le Pacte d'Associés :

Le 16 janvier 2009,, le Concert familial Mazin @p+és le «roupe Majoritaire »), les Managers
(comprenant M. Lennon) et les investisseurs firensc{ci-apres le &roupe Investisseur») ont conclu

un pacte d’'associés (leRacte d’Associés) d’'une durée de 15 ans, qui définit leurs dreftebligations

en cas de modification de la répartition du capital HP2M ainsi que des modalités permettant aux
investisseurs de s’assurer de la mise en ceuvreajet p’entreprise de Sodifrance et du respectede s
orientations stratégiques par le Concert familiahzM et M. Lennon. Il contient également des
stipulations permettant aux investisseurs finascie suivre I'évolution de leur investissement dans
HP2M.

A cet égard, le Pacte d’Associés prévoit notamment

- un droit de préemption en cas de projet de cesdioses titres par un associé, permettant augsautr
associés de racheter ses titres,

- un droit de sortie conjointe, alternatif au dbét préemption, permettant, en cas de projet dgorepar
une partie, aux autres parties de se faire racketetalité de leurs titres par l'acquéreur pogtru la
partie cédante,

- un droit de sortie totale par lequel, en casrdgepde perte de contrle du Groupe Majoritaies,dutres
parties ont la possibilité de faire racheter lalit# de leurs titres par I'acquéreur potentielpau le
Groupe Majoritaire,

- un engagement de cession de la totalité des #mecas d'offre d'acquisition portant sur 100%ahital

et acceptée par Monsieur Franck Mazin et le Groopestisseur,

- un droit de suite au bénéfice des investissautdre duquel, le Groupe Majoritaire s’engage esgeau
Groupe Investisseur ou a I'Associé Investisseur guete-part du prix pergu au titre de la cession de
contrdle,

- un engagement de non-concurrence du Groupe Njeriet des Managers, dont la durée est définie
dans le Pacte,

- une clause de liquidité pour le Groupe Investissepartir du ¥ mars 2013, sans prévoir toutefois les
conditions financiéres de cette liquidité,

- un engagement spécifique autorisant la liquigitSsible, totale ou partielle, de la participatids
Monsieur Lennon sur la base d’une valorisationra diexpert.

En application de ces accords, en date du 15 n@8 20 postérieurement a I'OPA 2009, HP2M a émis
1.920.000 actions de préférence d'une valeur ded.ahacune, souscrite auprés du Groupe Investisseu
ainsi que 2.599.998 obligations convertibles.

L'actionnariat d'HP2M se compose aujourd’hui corsmit:

Actionnaire Nombre d'actions Nombre d'OC
I
Franck MAZIN 2,009,638 0
Anne-Laure MAZIN 1,818,574 0
Total CONCERT MAZIN 3,828,212 0
Yves LENNON 791,872 0
MANAGERS 180,952 0
UNI EXPANSION OQUEST 800,000 866,666
SODERO PARTICIPATIONS 350,000 379,166
BRETAGNE PARTICIPATIONS 450,000 487,500
GRAND SUD OUEST CAPITAL 400,000 433,333
SYNERGIE FINANCE 200,000 216,667
FCPR SURAVENIR INITIATIVE
ACTIONS 3 200,000 216,666
Total INVESTISSEURS FINANCIERS 2,400,000 2,599,998
TOTAL 7,201,036 2,599,998
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1.6 MODALITES DE L'OFFRE ET DE MISE A DISPOSITION D ES INFORMATIONS
RELATIVES A L'OFFRE

1.6.1 Modalités de I'Offre

Portzamparc Société de Bourse, pour le comptdrdgakeur, procédera a I'acquisition des titrespai
d'Offre sur le marché, conformément aux articles-28 1l et 233-2 du réglement Général de 'AMF.

Préalablement a l'ouverture de I'Offre, lAMF et S Euronext Paris SA publieront respectivement un
avis d'ouverture et de calendrier et un avis anmoin¢es modalités de I'Offre et le calendrier de
I'opération.

Les actionnaires de Sodifrance qui souhaiterai@morer leurs titres a I'Offre dans les conditions
proposées devront remettre a leur intermédiairantirer (prestataire de services d'investissement) u
ordre de vente, qui sera irrévocable quelle qué Isoprocédure de réglement-livraison retenue, en
utilisant le modéle mis a leur disposition par sgermédiaire. Cet ordre de vente devra préciser si
I'actionnaire opte pour la cession de ses actaungyix unitaire de 5,30 euros :

- soit sur le marché, auquel cas son ordre de vavedtre remis au plus tard a la date de cléture
de I'Offre, et le reglement-livraison sera effecauéfur et & mesure de I'exécution des ordres,
trois jours de bourse aprés chaque exécution, lesiais de négociation (incluant les frais de
courtage et la TVA y afférente) resteront en tadai la charge de l'actionnaire vendeur ;

- soit dans le cadre de I'Offre semi-centraliséeNVABE Euronext Paris, auquel cas son ordre de
vente devra étre remis au plus tard a la date dmirel de I'Offre, et le réglement-livraison
interviendra apres les opérations de semi-ceratalis. Les actionnaires vendeurs dont les titres
sont inscrits en compte a la veille de la date \#dure de [I'Offre bénéficieront du
remboursement par I'Initiateur des frais de coertagconcurrence de 0,3% du montant de
I'ordre, majorés de la TVA y afférente, dans laiténd'un montant de 100 euros par dossier, hors
TVA. Les demandes de remboursement seront adreasBestzamparc Société de Bourse, 13
rue de la Brasserie, BP 98653, 44186 Nantes Cedpar4es intermédiaires financiers dans un
délai de 5 jours de bourse a compter de la datel@ere de I'Offre. Passé ce délai, le
remboursement de ces frais ne sera plus effedtest Egalement précisé qu'aucun intérét ne
sera dd pour la période allant de la présentatemnattions a I'Offre a la date de reglement des
fonds et la livraison des titres et de réglemeist chpitaux, tel que publié par NYSE Euronext
aprés publication par 'AMF de l'avis de résultat'@ffre

Les actions Sodifrance détenues sous la forme rativindevront étre converties au porteur pour étre
apportées a |'Offre. En conséquence, pour répoadl©ffre, les propriétaires d'actions Sodifrance
inscrites au nominatif devront, dans les plus brd$ais, demander la conversion de leurs actions
Sodifrance au porteur chez un intermédiaire habilit

Les actions Sodifrance apportées a I'Offre deviétnet libres de tout nantissement, gage, ou rastiicte
quelque nature que ce soit au libre transfert de feopriété. L'Initiateur se réserve le droit dider
toutes les actions Sodifrance apportées a I'Offreg répondraient pas a cette condition.

Portzamparc Société de Bourse se portera acqufaurle compte de I'Initiateur, de toutes lesaansti
Sodifrance qui seront apportées a |'Offre.

1.6.2 Modalités de mise a disposition des informains relatives a I'Offre

En application des dispositions de Il'article 23B821du réglement général de I'AMF, I'Initiateur gpdgé
une offre publique d'achat simplifiée visant lesicats Sodifrance non détenues par lui et s'estggnga
irrévocablement a acquérir auprés des actionndieeSodifrance, les actions Sodifrance qui lui seron
présentées dans le cadre de I'Offre, au prix d& &,Bos par action (coupon attaché) pendant unedaer
de 19 jours de négociation.

Conformément aux dispositions de l'article 231-L3@glement général de I'AMF, I'Offre a été déposée

auprés de I'AMF, le 23 avril 2010 par Portzampaoci&é de Bourse, établissement présentateur de
I'Offre, agissant pour le compte de I'lnitiateur.
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Le projet d'Offre et le projet de note en réponsefait I'objet d'un avis de dépdt publié par I'AMEus le
numéro 210C0356 en date du 23 avril 2010.

Conformément aux dispositions de l'article 231-L6rélglement général de I'AMF, un communiqué de
presse relatif aux principaux termes de I'Offrééapiblié par I'Initiateur sous forme d'avis finemc

Conformément aux dispositions de l'article 231-26rdglement général de I'AMF, un communiqué
comportant les principaux éléments du projet de eot réponse a été diffusé par Sodifrance sousform
d'avis financier.

1.6.3 Modalités de mise a disposition des informains relatives a ['Initiateur

Conformément aux dispositions de l'article 231-28 réglement Général de 'AMF, les informations
relatives aux caractéristiques, notamment juridigéieanciéres et comptables de HP2M, seront dé&gosé
aupres de I'AMF au plus tard la veille de I'ouveeule I'Offre.

Ces informations, qui feront I'objet d’'un documepgécifique établi par HP2M, seront disponibleslsur
site Internet de I’AMF et pourront étre obtenuesssiiais aupres de :

- HP2M — 4 rue du Chateau de 'Eraudiére — 44300 NENT
-  PORTZAMPARC Société de Bourse — 13 rue de la BriesseB.P. 98653 — 44186 NANTES
CEDEX 4.

1.7 RESTRICTIONS CONCERNANT L'OFFRE A L'ETRANGER
L’'Offre est faite exclusivement en France.

L'Offre n’a fait I'objet d’aucun enregistrement @isa hors de France. Les titulaires d’actions Sadife

en dehors de France ne peuvent pas participerffad'€auf si le droit local auquel ils sont souteideur
permet. En effet, la participation a I'Offre etdéistribution de la présente note d’information peniv
faire I'objet de restrictions hors de France. L'i@fhe s’adresse pas aux personnes soumises dede tel
restrictions, ni directement, ni indirectementnést pas susceptible de faire I'objet d’'une quetpce
acceptation a partir d’'un pays ou I'Offre fait ljeb de restrictions. Les personnes en possessida de
présente note d'information doivent se renseignerles restrictions en vigueur dans leur pays gt s’
conformer. Le non-respect de ces restrictions esteptible de constituer une violation des lois et
reglements applicables en matiére boursiére dangie ces pays.

L’Initiateur décline toute responsabilité en casvidation par toute personne des restrictionslgjusont
applicables.

Notamment, concernant les Etats-Unis, il est péasie I'Offre n'est pas faite, directement ou
indirectement, aux Etats-Unis ou a des personnésicaimes ou « US persons » (au sens du Réglement S
pris en vertu de I'U.S. Securities Act de 1933,pe¢ modifi€), et aucune acceptation de cette Qifre
peut provenir des Etats-Unis ou d’une « US persdfnxconséquence, aucun exemplaire ou aucune copie
de la présente note d'information, et aucun autreuthent relatif & la présente note d’'informationaou
I'Offre ne pourra étre envoyé par courrier, ni conmigué, ni diffusé aux Etats-Unis ou a une « US
person » de quelque maniére que ce soit. Toutgttom de I'Offre dont on pourrait supposer qell
résulterait d’'une violation de ces restrictionsagieréputée nulle et non avenue. Tout actionnage d
Sodifrance qui apportera ses actions a I'Offre smyasidéré comme déclarant qu’il n'est pas une
personne ameéricaine ou « US person » et qu'il tigrdépas d’ordre d’apport d’actions depuis lest&ta
Unis. Pour les besoins du présent paragraphe, tenépar Etats-Unis, les Etats-Unis d’Amériquerdeu
territoires et possessions, ou I'un quelconqueedeitats, et le District de Columbia.

Concernant le Royaume-Uni, la présente note d'métion n'a pas été approuvée, conformément aux
dispositions de la section 21 du Financial Servared Markets Act 2000 (tel que modifié) (« FSMA »),
par une personne autorisée au titre du FSMA. Ndaabge fait que I'Offre soit faite exclusivement e
France, dans la mesure ou I'Offre ou la présente danformation ou tout autre document relatif a
I'Offre constituerait une invitation ou une incitat a s'engager dans une activité d'investissen(eumt
sens de la section 21 du FSMA), il est précisé lfdifre, la présente note d'information et tout @t
document relatif a I'Offre sont exclusivement de&si a des personnes situées en dehors du Royaume-Un
et a des personnes situées au Royaume-Uni quit(iiree expérience professionnelle dans des matieres
portant sur des investissements et entrant dacisalmp d’application de I'exemption visée a I'agid9
(investment professionals) du Financial Serviced Mtarkets Act 2000 (Financial Promotion) Order
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2005 (« FPO »), (i) entrent dans le champ d'agplan de I'article 49(2)(a) a (d) (« high net worth
companies, unincorporated associations, etc. R, ou (iii) sont des personnes a qui une invitatiu

une incitation a s’engager dans une activité dstigeement (au sens de la section 21 du FSMA) en
relation avec I'’émission ou la vente d’'actions pégalement étre communiquée (ces personnes étant ¢
apres désignées comme les « Personnes Habilitédsasprésente note d’information est rédigée a
I'attention exclusive des Personnes Habilitéeseetait pas étre utilisée ni servir de référenceea d
personnes qui ne sont pas des Personnes Habiltéas.investissement ou activité d’investissement
auquel se réfere la présente note d'informatiordestiné exclusivement a des Personnes Habilitées e
sera exclusivement réalisé qu’avec des PersonneititBies.

1.8 REGIME FISCAL DE L'OFFRE

En I'état actuel de la législation francaise, etn@ieux de notre connaissance, les dispositionsastes
résument les conséquences fiscales francaisespsibte® de s'appliquer aux actionnaires de la Sécié
qui sont résidents fiscaux francais et qui pardmmt a I'Offre. Ceux-ci doivent néanmoins s'assure
aupres de leur conseiller fiscal habituel, dedadiité s’appliquant & leur cas particulier.

1.8.1 Personnes physigues détenant des actions ifadce dans le cadre de leur patrimoine privé
et ne réalisant pas d’opérations de bourse a titreabituel

Les dispositions suivantes résument les conséqgsadismales frangaises susceptibles de s'appliquer a
personnes physiques ne réalisant pas d'opératermdrse dans des conditions analogues a celles qui
caractérisent une activité exercée par une persemifigrant a titre professionnel a ce type d'opérs.

Les personnes physiques qui réaliseraient de tefiésations sont invitées a s’assurer, aupres wte le
conseiller fiscal habituel, de la fiscalité s’ajppiant a leur cas particulier.

1.8.1.1. Régime de droit commun

En application de I'article 150-0 A du code génétas imp6ts (« CGI »), les plus-values de cession
d’'action(s) Sodifrance réalisées par les persompigsiques dans le cadre de I'Offre, égales a la
différence entre le prix offert et le prix ou lalear d’acquisition des actions Sodifrance apportes
I'Offre, sont imposables a I'impdt sur le revenutaux proportionnel actuellement fixé a 18 %, des |
premier euro, si le montant global des cessiongatiurs mobilieres et autres droits ou titres vésé&et
article (hors cessions bénéficiant d'un sursis pbsition et cessions exonérées, et notamment les
cessions de titres détenus dans le cadre d'un @é&pargne en actions) réalisées au cours de I'année
civile excede, par foyer fiscal, un seuil fixé a&% € pour I'imposition des revenus réalisés €020

Sans aucune condition de seuil, les prélévemermiawoénumérés ci-aprés, non déductibles du revenu
global imposable au titre de I'année de leur pargn&ajoutent a cet impot :

- la contribution sociale généralisée (« CSG »jaax de 8,2 % ;

- la contribution pour le remboursement de la detigale (« CRDS ») au taux de 0,5 % ;

- le prélevement social de 2 % ;

- la contribution additionnelle au prélévement abde 2 % percue au taux de 0,3 % ;

- la contribution additionnelle au prélévement abde 2 % percue au taux de 1,1 %.

Le taux global d'imposition s’éléve donc a 12,1%esimontant global des cessions de valeurs moedier
reste inférieur & 25 830 € et a 30,1 % si le mdrglobal des cessions est supérieur a 25 830 €.

Le cas échéant, I'apport a I'Offre aura pour effetmettre fin a un éventuel report ou sursis d'isiijan
dont auraient pu bénéficier les actionnaires dansabire d’opérations antérieures a raison desnactio
Sodifrance apportées a I'Offre. Sous réserve dicfrissement du seuil de 25 830 € susvisé, la glhsv
d’échange (en tout ou partie, selon que touteadésns Sodifrance concernées ou seulement unie part
de celles-ci auront été apportées a I'Offre) qigef I'objet d’un report ou sursis d'impositionraedonc
imposable dans les conditions décrites au préseagpaphe.

L'éventuelle plus-value réalisée sur les titresagefés avant le ler janvier 2000 et bénéficiant diyort
d’'imposition dans les conditions visées aux arsic® B Il et 160 | ter du CGI alors en vigueur sera
imposée dans les conditions décrites au préseaatea®our les titres qui ont fait I'objet d’une énation
d’échange depuis leljanvier 2000, le prix d’acquisition est égal aixgi’acquisition des titres retenu
lors d’'une premiére opération d’échange ce quia@mdra l'imposition de la plus-value en sursis
d’'imposition.

Conformément aux dispositions de l'article 150-01D5 du CGl, les moins-values éventuellement subies
lors de la cession des actions Sodifrance daredeeale I'Offre peuvent étre imputées sur les phlees

de méme nature réalisées au cours de la méme atnéeentuellement, des dix années suivantes, a
condition que les moins-values résultent d'opéretionposables, ce qui signifie, notamment, quels s

de 25 830 € visé ci-dessus ait été dépassé poydsition des revenus réalisés en 2010.
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En revanche, s’agissant des prélévements socieaxnoins-values seront imputables, sans condigon d
seuil, sur les plus-values de méme nature réalséesurs de I'année et des dix années suivantidda
L. 136-6-1 du code de la sécurité sociale).

1.8.1.2. Régime spécial des plans d'épargne enrmx(«PEA »)

Les actions Sodifrance constituent des actifsldigiau PEA.

Sous certaines conditions et notamment cellesivetatiu fonctionnement du PEA, le gain net réstiltan
du rachat des actions bénéficie de I'exonératiommdt sur le revenu des plus-values réalisées ans
cadre du plan : elles sont exonérées d'imp6t stevenu a condition d’'une part d’étre réemployémssd

le PEA et d'autre part que la durée du PEA soitnains égale a 5 années a compter de sa date
d’ouverture.

Au-dela de cing ans, le retrait total (ou partiehr@t huit ans) entraine la cléture du plan. Le gah
réalisé lors d'un retrait (total ou partiel) esbagré d'imp6t sur les plus-values mais reste soams
prélévements sociaux (CSG, CRDS, prélévement seti@bntributions additionnelles a ce prélevement,
aux taux en vigueur a la date de réalisation do)gai

Les moins-values réalisées sur des actions détetamssle cadre du PEA ne sont en principe impusable
que sur des plus-values réalisées dans le méme. chaintefois, en cas de cléture du PEA, les moins-
values constatées peuvent étre imputées, sousnesrtzonditions, sur les gains de méme naturesgsali
hors du plan au titre de I'année de la cléturewues dix années suivantes.

1.8.1.3. Salariés et mandataires sociaux titulagtesctions Sodifrance regues lors de I'exercice
d’option de souscription ou d’achat d’actions

Il n'y a pas a ce jour d'options attribuées norékey chez SODIFRANCE. Il n'y a pas non plus de plan
d’attribution gratuite d’actions.

Plus-value d’acquisition

La plus-value d'acquisition des titres est impodées de la cession des titres recus a I'occasmmad
levée de l'option, selon un régime d’imposition @idipend du respect ou non d’'une période minimale
d’'indisponibilité des titres par le salarié.

Si le salarié ne respecte pas la période minimaididponibilité des titres, 'avantage issu dddaée de
I'option (c’est-a-dire la différence entre le premcours de bourse coté a la date de levée dediopt le
prix de souscription ou d’achat de ces actions) Baposable comme un salaire.

En cas de respect d'une période minimale d'indigplité, de 4 ou 5 ans selon la date de levée de
I'option, et si les titres revétent la forme nontima depuis la date de levée des options, le rédisaal
de l'avantage sera le suivant :

> Régime fiscal de I'avantage pour des titres reéi@mriorme nominative et soumis a une
période d’'indisponibilité de 5 ans :

- Options levées avant le ler janvier 1990 : exati@m d’imp6t sur le revenu et de prélevementsasogi

- Options levées a compter du ler janvier 199@tebaées jusqu’au 19 septembre 1995 : impositamss
condition de seuil aux prélévements sociaux au tgaobal de 12,1 %, augmenté en cas de franchisgemen
du seuil de 25 830 € précité, de I'imposition anpot sur le revenu comme plus-value sur valeurs
mobilieres au taux de 18 % ;

- Options attribuées a compter du 20 septembre 19@Bposition sans condition de seuil aux
prélévements sociaux au taux global de 12,1 % aotfiten cas de franchissement du seuil de 25 830 €
précité, de I'imposition a I'imp6t sur le revenunsme plus-value sur valeurs mobilieres au taux dée30
(ou sur option, comme traitements et salaires).

> Régime fiscal de I'avantage pour des titres quétent la forme nominative et soumis a une
période d'indisponibilité de 4 ans :

Il s'agit des options attribuées depuis le 27 8000 :

Si, la cession ou le rachat intervient immédiatem@er’issue du délai d’indisponibilité de 4 ans, la
fraction de l'avantage qui n'excéde pas 152.500s€ imposée au taux de 30 % (+ 12,1 % de
prélevements sociaux) et 40 % (+ 12,1% de prélémesnmsociaux) pour la fraction qui excéde ce
montant. Le salarié peut toujours opter pour lisifon de l'avantage comme un salaire (sans
application du systéme du quotient).
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Si la cession ou le rachat intervient a Iissuenddélai de détention de deux ans a compter deifatiqn

du délai d’indisponibilité, la fraction de I'avagi& qui n'excéde pas 152.500 € est imposée au @l8d
% (+ 12,1 % de prélévements sociaux) et 30 % (1%2le prélévements sociaux) pour la fraction qui
excéde ce montant. Le salarié peut toujours opter kimposition de I'avantage comme un salairenésa
application du systéme du quotient).

Plus-value de cession

La plus-value de cession est constituée par lérgifice entre le prix net de cession des actionessde
levées d'options et le premier cours coté des astie jour de la levée des options.

La plus-value de cession sera imposée deés le premie aux prélévements sociaux (au taux global de
12,1 %), augmentée en cas de franchissement dudse2b 830 € précité, de I'imposition & I'impot de
revenu comme plus-value sur valeurs mobilieresax tle 18 %, soit un taux global de 30,1%.

1.8.2. Personnes morales soumises a I'imp6t sur esciétés

Les plus-values réalisées lors de la cession démnacSodifrance dans le cadre de I'Offre, égalés a
différence entre le prix offert et le prix ou lalear d’acquisition des actions Sodifrance apportes
I'Offre, sont, en principe, incluses dans le résultoumis a I'impdt sur les sociétés au taux det dro
commun de 33,33 % augmenté, le cas échéant, dmialaition sociale de 3,3 % assise sur I'imp6t sur
les sociétés, aprés application d’'un abattemenheuieut excéder 763 000 € par période de douze moi
(article 235 ter ZC du CGlI).

Cependant, pour les sociétés dont le chiffre diaffahors taxes est inférieur a 7 630 000 €, et ton
capital social, entierement libéré, a été détenfagen continue a hauteur d’au moins 75 % (calcdiés

les conditions prévues a l'article 219 I-b du C@éndant I'exercice fiscal en question par des peEse
physiques ou par des sociétés remplissant ellesesées conditions, les plus-values nées de laoressi
des actions Sodifrance sont imposées au taux @&, #ans la limite de 38 120 € de bénéfices impesabl
par période de douze mois. Ces sociétés sont égalegmonérées de la contribution sociale de 3,3 %
mentionnée ci-dessus.

Les moins-values réalisées lors de la cessiond&ma Sodifrance dans le cadre de I'Offre vientiren
principe, en déduction des résultats imposablésmpdt sur les sociétés de la personne morale.

L'article 219 I-a quinquies du CGI prévoit un régind’exonération des plus-values réalisées par une
personne morale soumise a I'impdét sur les sociétégrance, a I'occasion de la cession de titres de
participation. Seule une quote-part de frais etrgdm de 5 % du résultat net de la cession doit étre
réintégrée au résultat de I'année de cession (cegent a taxer les plus-values sur titres ddigpation

au taux de 1,5%).

Le régime d’exonération est subordonné a la quaalifbn de titres de participation des titres cédést-
a-dire les titres qui revétent ce caractere syplde comptable (possession durable et utile avigeide
I'entreprise) et les titres considérés comme t@tdaploi fiscale : il s’agit des titres inscrita aompte des
titres de participation ou a un sous-compte spékiatompte de bilan correspondant a leur qualiticat
comptable et acquis en exécution d'une offre publidiachat (OPA) ou d'échange (OPE) par I'enteepris
qui en est l'initiatrice ou qui ouvrent droit awgir@e des sociétés meéres, c'est-a-dire les pattioiz
représentant au moins 5 % du capital de la so@égtéttrice. Les titres de sociétés a prépondérance
immobiliére cotées ou non cotées et, pour les @esouverts a compter dff janvier 2011, les titres de
sociétés établies dans un Etat ou territoire napémtif sont dans tous les cas exclus du régimerdy
terme.

Par ailleurs I'exonération ne s’applique gu'aux spialues nettes a long terme ce qui suppose une
détention ininterrompue des titres cédés pendant des avant leur cession.

1.8.3 Autres actionnaires

a) Généralités

Les actionnaires de la Société participant a I'©foumis a un régime d’'imposition autre que cesgi
ci-dessus, notamment les contribuables non-résddmt-rance ou les contribuables dont les opégation
portant sur des valeurs mobilieres dépassent Iplsigestion de portefeuille ou qui ont inscrit ketitres

a l'actif de leur bilan commercial, devront s’infioer du régime fiscal s’appliquant & leur cas palitc.
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b) Cas des contribuables non résidents de France

Sous réserves des dispositions des conventiorsldisinternationales éventuellement applicables, le
plus-values réalisées a l'occasion de cessiondioiecpar les personnes qui ne sont pas fiscalement
domiciliées en France au sens de l'article 4B du, ©G dont le siége social est situé hors de Frosmt
généralement exonérées d'impbt en France, souveé§eque ces plus-values ne soient pas rattéebab

a un établissement stable ou une base fixe sourism@dt en France, et (ii) que les droits détenus,
directement ou indirectement, par le cédant avaasajoint, leurs ascendants ou leurs descendants d
les bénéfices sociaux de la société dont les t#oes cédés n'aient, a aucun moment au cours dgs Ci
années précédant la cession, dépassé ensemblel@sé&s bénéfices.

1.8.4 Actions Sodifrance qui feront I'objet du Retait Obligatoire, le cas échéant

Le régime fiscal des plus-values réalisées a I'siocadu Retrait Obligatoire est identique a celes d
plus-values qui sont réalisées consécutivemer®firé. La plus-value est constatée le jour du fiems
de propriété des titres.

1.9 MODE DE FINANCEMENT DE L'OFFRE ET FRAIS LIES A L'OPERATION

1.9.1 Frais liés a I'opération

Le montant global des frais, colts et dépensesregexposés dans le cadre de I'Offre par I'leitiaty
compris les honoraires et frais de ses conseitirers, juridiques et comptables ainsi que leis fila
publicité, est estimé a environ 170.000 euros (teorss).

1.9.2 Mode de financement

Le prix d'acquisition (hors frais lié & I'opératjate la totalité des 255 598 actions de la Socjétlle ne
détient pas, au prix de 5,30 euros par actiorg\@éhit au total a 1 354 669,4 euros.

Le financement de I'Offre est assuré par le religles financements mis en place dans le cadr©&al'
2009, a savoir :

- une émission d'actions de préférence auprésmestisseurs financiers de 1,92 millions d’euros ;
- une émission d’OC auprés des investisseurs fieede 2,6 millions d’euros ;

- un prét senior d'un montant de 4,5 millions d@surconsenti par un syndicat bancaire emmené par
Crédit Agricole llle-et-Vilaine et Banque Populade I'Ouest d’une seule tranche amortissable surs?

Afin de garantir les préts visés ci-dessus, lesgiSodifrance détenus par HP2M a ce jour et subisie
I'Offre ont été nantis au profit des établissemdratscaires.
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2. ELEMENTS D'APPRECIATION DU PRIX D'OFFRE

| - Eléments d'appréciation du prix offert

Le prix proposé par HP2M dans le cadre de I'Offubligue d'Achat Simplifié et, dans le cas ou leilseu
de détention minimale est atteint, pour l'indematiis dans le cadre du Retrait Obligatoire est @6 5
euros par action Sodifrance (le "Prix d'Offre").

Les éléments d'appréciation du Prix d'Offre présewmi-apres ont été préparés par Portzamparc sur la
base d'informations communiquées a PortzampartlpaM et Sodifrance.

Les éléments de valorisation présentés dans cendotuintégrent les conditions financiéres et

économiques de marché prévalant au 16 avril 20b@ @réjugent pas des ajustements nécessaires si ce
conditions, notamment de marchés boursiers etuwdeditérét, venaient a se modifier.

Il - Méthodologie

1- Méthodes retenues

Pour apprécier le prix offert par I'Initiateur, Valorisation a été menée par Portzamparc Société de
Bourse dans le cadre d’'une approche multi-critres. méthodes suivantes ont été jugées pertinentes
dans le cadre de I'activité de Sodifrance :

- appréciation par les cours de Bourse,
- comparaison de multiples boursiers de sociétégpaoables,
- transactions récentes sur le capital,

- actualisation des flux de trésorerie d'explaitatiutures ("Discounted Cash Flows" ou "DCF").

2- Méthodes écartées

Les méthodes suivantes n'ont pas été retenued'gmoréciation du prix offert :
- Actif Net Comptable

Cette méthode permet d'estimer la valeur des axtibane société par différence entre la somme des
actifs et 'ensemble des dettes. Cette approcheenmet pas de prendre en compte les perspectives de
Sodifrance.

A titre d'information, I'actif net consolidé de Sémnce au 31 décembre 2009 s'éleve a 15,4M€ soit
4,80€/action. La présente offre a 5,30€/actionnsdoSodifrance a 17M£.

- Actif Net Réévalué (ANR)

Cette méthode consiste a rétablir la valeur de Indades différents éléments d’actifs et de passifs d
bilan de la société en identifiant d’éventuellasspvalues ou moins-values latentes. La méthod&cif |

net réévalué (ANR) est surtout pertinente danatediévaluation de holdings diversifiées ou de&tési
détentrices de nombreux actifs — notamment immengilou non utiles a I'exploitation susceptibles de
voir leur valeur historique inscrite au bilan tréa-deca ou au-dela de leur valeur de réalisation
économique immédiate. Elle ne s’applique pas atiViaé de services informatiques dont une part
importante de la valeur réside dans la capacilé deciété a gérer ses ressources humaines (neente
taux d'occupation, taux de marge brute), entretehidévelopper un portefeuille clients, présentes u
offre et expertise technologique en perpétuel reaellement.

- Actualisation des flux de dividendes futurs (Dissunted Dividend Model ou DDM)

Cette approche de valorisation par actualisatiendiddendes prend pour hypothese que la valeured’u
action est déterminée par la valeur de ses diveleniturs actualisés. Cette méthode présente
I'inconvénient de ne pas prendre en compte laitétde la capacité de la société a générer des lfles
flux réinvestis dans la société ne sont pas priscempte. Par ailleurs, cette approche demeure
intrinsequement liée au taux de distribution quitp&re arbitrairement fixé par la direction eeéinsi
décorrélé de la capacité propre de I'entreprisérééer des flux de trésorerie pour I'actionnaire.
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En l'absence de versement de dividendes de marégrdiere, nous n'avons pas retenu cette méthode
dans le cas de Sodifrance. A titre d’informatiansbciété n’a pas versé de dividendes au coursales
derniers exercices. Un dividende de 449k€ soittd4ar action au titre de I'exercice 2009 sera psép

au vote de la prochaine Assemblée Générale. L'gffneaction de la présente opération et I'évalumatio
multicritéres présentée ci-dessous s’entendentaroatiaché.

- Approche par comparaison avec les transactions ogparables

Cette méthode consiste a comparer le prix d'offrecale prix induit par les multiples moyens d’un
échantillon de transactions récentes concernansagétés comparables a Sodifrance. Les transaction
identifiées lors de nos travaux ne sont pas corpfegad’un point de vue taille et profil des soc#été
cibles en termes de rentabilité et de positionnénfar conséquent, nous ne retenons pas cettecigpro

3- Hypothéses retenues pour la valorisation

Portzamparc Société de Bourse a effectué son éimluae la société Sodifrance a partir des
informations publiques propres a une société cdtieuments de référence), d’entretiens avec le

N

management et, en matiére d’informations prévisiae a partir des éléments communiqués par
linitiateur de I'offre.

Les éléments retenus pour les sociétés cotéesdans I'échantillon de comparables sont issus des
informations publiques de ces sociétés et desnrdtions issues des consensus sur les valeurs estenu

Les travaux reposent sur des états financiers tidésoaudités, certifiés par les commissaires aux
comptes et publiés par Sodifrance au 31 décemifyg, 2008 et 2009.

Sodifrance a communiqué a Portzamparc un plared@sf pour la période 2010-2014.

Les travaux d'évaluation s'inscrivent dans le catlieprojet de l'offre et se placent donc dans une
perspective de continuité d'exploitation.

- Le nombre d'actions :
Il a été retenu comme référence le nombre d'actzistantes soit 3.207.426.

La dette financiére nette de Sodifrahaest calculée a partir des comptes annuels 2008. esk
déterminée de la maniére suivante :

Emprunts et Dettes financieres nets des instrunuEnt®uverture de taux 6,3
Complément de prix — acquisition API 1,0
Avance de trésorerie BT 0.7
Provisions et subventions 1,0
Engagements retraites 0,3
Report déficitaires actualisés au cmpc net de lGogifféré d’actifs lié a la

couverture de taux -0,8
Actifs d'impots liés au CIR 2010 -0,3
Immobilisations financieres -0,2
Disponibilités -6,0
Dettes financiéres nettes retraitées 2,0M€

! Pour information, le montant de la dette financigette retraitée lors de la précédente opérativait de 7,9M€. La réduction de
I'endettement net constitue un point clé de I'apfation du prix d'offre entre I'opération d'OPA &4n février 2009 et I'opération
actuelle d'OPAS-RO a 5,30 €. Compte tenu de ladatrédaction du rapport d'évaluation en janvd@92 la dette financiere nette
retenue de 7,9M€ lors de la premiére opérationéacétculée a partir des comptes annuels consotieésiés 2007 (cf Note
d’opération visa n°09-023 en date du 3 février 30Tklle de la présente opération de 2M€ s’appuieles comptes annuels
consolidés certifiés 2009. Durant ces deux exesciBedifrance a effectué le remboursement de spsuats pour un montant de
5,143ME tout en autofinangant I'essentiel de sesibe de financement, contribuant ainsi & la rédnate son endettement net.
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[l - Valorisation des actions Sodifrance selon leméthodes retenues

1- Appréciation par les cours de Bourse

Cette méthode d'évaluation repose sur la comparalsoprix d’offre de 5,30€ avec le cours de clétdesla
séance du 19 avril 2010 et les cours moyens posidiréSodifrance au cours du mois précédent, dgargei
derniers jours, des trois derniers mois, des sirieiess mois et des douze derniers mois.

Les actions de Sodifrance sont cotées sur I'Edraliscompartiment C de Nyse Euronext sous le c&did |
FR0000072563. Le titre est coté depuis le 13 4@99. Il fait partie des indices CACAllshare et Nesonomy.
A date de la présente évaluation, le titre nedag I'objet de suivi par des analystes financisoa(ce Facset
18/04/2010).

Le tableau ci-dessous présente la prime induiteedetprix d'offre de 5,30€ et les cours moyensd#ras par
les volumes du titre Sodifrance sur les douze desnihois.

Approche par les cours de Bourse

Cours moyen S
pondéré par les Prime induite

en %
volumes €

séance 19 avril 2010 5,60 -5%
1 mois 4,94 7%
60 séances 4,51 18%
3 mois 4,76 11%
6 mois 4,50 18%
1 an 4,32 23%

Source : Factset, 19/04/10
* cours moyen pondéré par les volumes sur les gésallant du 19/04/2010 &18/04/2009

Sur les 12 derniers mois, le cours le plus haléeééa 5,60€ (19 avril 2010) et le plus bas a 3{48mai 2009). Le volume
quotidien moyen depuis la cl6ture de I'offre ress0B53 titres.

Cette méthode est a relativiser compte tenu dédaction du flottant depuis le résultat de I'offrablique
d’achat (8,3% depuis la fin de la période de réauve de I'offre 30 avril 2009). Néanmoins, nousdéenons a
deux titres :

1/ I'évolution du titre depuis le 9 décembre 2088;nier cours coté avant I'annonce du dépét déréqfublique
d'achat. Depuis cette date, le titre Sodifranceregmessé de 173% soit significativement plus qulice
CACMid&Small190 (+55%) et de I'échantillon de saéig¢ comparables défini ci-aprés (+60%) sur la méme
période.

2/ par ailleurs, le taux de rotation du titre suarls’éléeve a 32%. A titre d’information, le tawde rotation
médian du flottant des valeurs suivies parblreau d'analyse financiere de Portzamparcé8ode Bourse
s’éléve a 53%.

Le prix de I'offre de 5,30€/action présente unemgricomprise entre -5% et 23% selon I'approche garcoburs

de Bourse.
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A titre d’information, ci-dessous le graphique cgfuolume du titre sur les douze derniers mois.

Cours offre
5,30€ 56

Apr Mai Jun Jul Aodt Sep Oct Nov Déc Jan Fév Mar Apr - 10000
2009 2009 2010 2010

Apr Mai Jun Jul Aodt Sep Oct Nov Déc Jan Fév Mar Apr
2009 2009 2010 2010

Source : Factset

2- Multiples de sociétés cotées comparables

L'approche par les multiples boursiers consistealdriser Sodifrance sur la base de ratios de \sdtion
observés sur un échantillon d'entreprises cotémpammbles.

La pertinence de la méthode des comparables bouesitliée :

- a la nécessité de disposer d'un échantillon dieétgs similaires en termes d'activité, de tadke croissance et
de profil d’activité,

- a la stabilité et la représentativité a long temhes performances opérationnelles de la cibles Bamesure ou
cette méthode, a la différence du DCF, est constsuir un horizon relativement court, 2610 a 2011.

Dans cette approche, ont été retenus les ratios=diEBITDA et VE/EBIT. lls sont définis comme le nagrt
entre la valeur d’entreprise (somme de la capéttitia au 16/04/2010 et des dettes financieressdttedernier
exercice clos) et 'EBITDA (Résultat OpérationnebuZant avant amortissement des actifs corporels et
incorporels) ou I'EBIT (Résultat Opérationnel Cauja

Les ratios P/E et VE/CA n'ont pas été retenus. diction du niveau d’endettement, le multiple daultés net
(P/E) peut introduire un biais dans la valorisatitas titres. Le ratio VE/CA présente 'inconvénidet ne pas
prendre en compte les différences de marge erstisoleétés.

Définition des comparables :

Les sociétés retenues dans cette méthode correspichaelles retenues lors de I'évaluation réaksémnvier
2009, a savoir Aubay, Infotel, Neurones, Osiatis, Sdien qu’il n'existe aucune société directement
comparable a Sodifrance, I'analyse détaillée desctéistiques des différentes sociétés cotéeechgwr dans
lequel évolue Sodifrance nous a amenés a retensxétés a partir des critéres suivants :

- Positionnement métier.L'échantillon est constitué de sociétés interversamtdes prestations de services
informatiques. Comme Sodifrance, elles adressemtcipalement des grands comptes. Elles permettent
d’intégrer le mix produit des activités de Sodifranavec des acteurs spécialisés sur des prestafitades et
développement (Aubay, Sqli, Infotel) et des préstet liées aux infrastructures (Osiatis, NeuronAsfjinstar

de Sodifrance, Infotel présente également la céiatitjue d’'un mix produit services/logiciel. Autemposante
commune a Sodifrance, les sociétés de I'échantiltb@rviennent pour une part importante de leuiffighi
d'affaires auprés des grands comptes du secteugquérinance (Infotel 40%CA, Aubay 54%CA, Neurones

31%CA, Sqli 26%CA).

- Critére géographique.Ces sociétés réalisent toutes majoritairementdetivité sur le marché francais ce qui
donne une homogénéité au contexte de marché. reelé Syntec table sur une prévision de croissamtre

En 15 moais, les caractéristiques de I'échantillon ont peu évolué respectant les critéres établis lors de la précédente opération.
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0,5% sur ce secteur en 2010.

- Critere de taille. Les sociétés retenues sont des valeurs moyenrescthur informatique. Elles appartiennent
toutes au compartiment C de Nyse Eurolist.

- Critere de rentabilité. Nous avons retenu également comme critére destés@iéuin stade de développement
proche. Hors SQLI en situation de perte opératib@mexceptionnelle en 2009, les sociétés de nathartillon
présentent une marge opérationnelle courante &nfireet 8,8% (médiane a 6%CA). Nous avons écarté les
sociétés en situation de recovery.

Détails valorisation comparable

Société Sqgli  Aubay Neurones Osiatis Infotel moyenne mediane Sodifrance
CA 09 M€ 153 147 216 233 89 174 166 63
Mop courante 09, %CA -1,70% 6,00%  8,80% 550% 7,80% 5,42% 6,00% 4,12%
tmva CA07-1% 9,60% -1,70% 10,70% 1,10% 5,60% 5,10% 5,40% 5,30%
Critéres retenus

prestations Etudes/Développement \ l \
prestations Infrastructures \ \ N
Géographique

(poidgs ir%pgrtant CA France) v v v v v N
secteur client N N N

(poids important Banque/Assurances) \
Taille v v v v v
Rentabilité v v v

Source : Portzamparc/Facset

Les grandes sociétés de services informatiquesuc@mes comme Cap Gemini, Logica/Unilog et Sopoatn
pas été retenues compte tenu d’une taille sigtifiement supérieure a celle de Sodifrance.

Société Sqli Aubay  Neurones Osiatis Infotel Moyenne Médiane
VE/EBITDA 10  6,6X 6,5x 4,9x 4,8x 4,8x 5,5x 5,2x
VE/EBITDA 11  4,0x 5,3x 4,5x 4,6X 4,4x 4,6x 4,5x

VE/EBIT 10 8,1x 7,2X 5,4x 5,3x 5,4x 6,3x 5,8x
VE/EBIT 11  4,5x 5,7x 4,9x 5,1x 5,0x 5,1x 5,0x

Source : Portzamparc / Facset

En synthése, le tableau ci-dessous présente la pnduite par I'offre publique de 5,30€ sur lesasitmoyens
des multiples de VE/EBITDA et VE/EBIT de I'échaiuih des sociétés comparables.

Les prix par action sont obtenus en appliquantntedtiples moyens définis ci-dessus aux agrégatpldn
d'affaires. A titre d'information, la valorisatiomduite par action en intégrant le ratio VE/CA aserde
5,29€/action en moyenne et 4,86€/action en médianeine prime de respectivement 0,5% et 9,1%.

Méthode des comparables boursiers prix par action prime induite en %
VE/EBITDA 10 515¢€ 3%
VE/EBITDA 11 4,56 € 16%

VE/EBIT 10 3,60 € 47%
VE/EBIT 11 3,14 € 69%

Source : Portzamparc
Par cette approche par les comparables, la vaiorisaoyenne est égale a 4,11€/action.

Le prix de I'offre de 5,30€/action présente unemgricomprise entre 3% et 69% selon I'approche par le
comparables.
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3- Transactions récentes sur le capital de Sodifrae
Cette méthode repose sur I'analyse des transactgoastes significatives sur le capital de la gécié

1/ Apports des titres Sodifrance au Holding HP2M (écembre 2008)

Cette offre publique intervient dans le cadre diMiBO. Au regard du protocole d’accord en date d2®t115
décembre 2008, les apports du concert Mazin et eBYkennon, dirigeants de Sodifrance et actionnaires
majoritaires du holding HP2M créé pour la circonstg ont été réalisés sur la base de 4€/action.

Cet apport a la constitution du capital du Holdi#fi§2M constitue une référence particulierement ficative.
les titres apportés par le concert Mazin et Yvesnom représentent une part importante du capital de
Sodifrance, 1 154 646 actions Sodifrance soit 36j0%apital.

2/ Offre Publique d’Achat (février-mars 2009)

Lors de cette offre du 6 février au 12 mars 208%dlding HP2M a acquis 430 085 actions dans leecdd la
centralisation et 1 223 237 actions sur le marchprix de 4€ par action soit respectivement 13,4%8¢1% du
capital. A l'issue de cette offre, le Holding HP2Mtenait 87,5% du capital.

3/ Réouverture de I'Offre Publique d’Achat (avril 2009).

Lors de la réouverture de l'offre du 8 au 30 avHIP2M a acquis 95 506 actions dans le cadre de la

centralisation et 39 962 actions sur le marché raude 4€ par action soit respectivement 3,0% 2¢4ldu
capital. A l'issue de la réouverture de I'offre Helding HP2M détenait 91,7% du capital.

4/ Acquisition sur le marché (mai-ao(t 2009)

Postérieurement a I'offre publique d’achat, HP2Mpracédé a I'acquisition de 8705 titres Sodifranae Ie
marché du 4 mai au 6 ao(t au prix de 4€ par ac$imin0,3% du capital.

Date Nombre d'actions Prix unitaire €

4 mai 2009 313 4,00
15 mai 2009 1581 4,00
18 mai 2009 546 4,00
19 mai 2009 600 4,00
20 mai 2009 224 4,00

4 juin 2009 50 4,00
7 juillet 2009 1420 4,00
10 juillet 2009 1815 4,00
16 juillet 2009 956 4,00

6 aolt 2009 1200 4,00

Au total, 92% du capital ont été échangés sur $& loun prix unique de 4€/action. La référence rixge cette
transaction est particulierement significative pbappréciation du prix d'offre car (i) elle indlde facto une
prime de contréle payée le Holding HP2M et (ii)eedist relativement récente puisque elle s’est d&zoau
cours des 16 derniers mois.

Le prix de l'offre de 5,30€/action présente unemgricomprise entre 32% selon I'approche par lesa@tions
récentes.

4- Evaluation par actualisation des flux futurs detrésorerie

Cette méthode considére la valorisation d'une pnse® par la somme des cash flow d'exploitatioresp
financement des investissements de capex et bemoiftds de roulement sur une période définieisaue de
cette période, une valeur terminale est définiel’lpatualisation du dernier flux a I'infini. Chacaes flux est
actualisé a un taux équivalent au colt moyen p@ndarcapital. La somme des flux obtenue corresgofad

Page 22 sur 26



valeur d'entreprise de laquelle il convient dereetia dette nette et les intéréts minoritaires d& déterminer la
valorisation de I'entreprise.

Cette évaluation repose sur le plan d’affairesséaglar le management sur la période 2010-2014csaissance
externe mais intégrant I'impact en année pleine2®10 du rachat d’actifs de TSI/ DATALLIANCE fin 20.
La seconde période 2015-2019 s'appuie sur I'extedipm du plan d’affaires par Portzamparc en caaten
avec le management de la société afin d’arriver swe période de maturité. A I'horizon 2019, la vale
terminale est calculée a partir d'une rente aihirdctualisée.

Les principales hypotheses sont :

- sur la période du plan d'affaires. Le tmva (tauxyero de variation annuelJA 09-14 ressort a 4,1%. La
marge d’Ebitda atteint 5,4% en fin de période (péihts de base vs 2010). Les marges devraient rastes
niveaux inférieurs a ceux enregistrés avant laecosmpte tenu (i) de la pression des grandes &8&uix
positionnées pour tirer partie de lindustrialieati du secteur et du phénomene toujours croissast de
référencements chez les grands comptes et (ii) éeldppement de la concurrence de l'offshore sar le
prestations de développement et d'études.

- sur la période d’extrapolation 2014-2019. |l a kettenu un profil standard de SSII soit (i) une ssance de
l'activité équivalente a celle du marché des sewimformatiques en milieu de cycle soit +3%/anu(se
Syntec) et (ii) une marge opérationnelle (ebitdg/€%ble au niveau atteint en 2014.

- les investissements de capex (corporels et incelpdR&D)) ressortent a 2% en 2010 puis 1,8%CA en
normatif au-dela. lls intégrent les investissemeletsenouvellement (matériel) et les dépenses de B&ivées
sur les outils de migration (logiciels).

- la variation du BFR en %CA est considérée stabida période sur la base d’'un ratio normatifteeel.

- le plan d'affaires a été revu par rapport a lanfigre offre. Le contexte économique est marquélgar
détérioration des conditions de I'exercice des Sf8lltaille moyenne. L'exercice 2009 est ressortifinal a
63,1M€ de CA et un Résultat Opérationnel de 1,6786&, significativement en deca de ce qui avaitestémé
sur le précédent rapport a respectivement 70,2M&8AD9 et un RO 4,2M€e.

Au total, la valeur d’entreprise par I'approche 843F ressort a 18,1M€ en valeur centrale vs 19,5vEde la
précédente opération, soit une baisse de 7%.

- le colt moyen pondéré du capital est calculé arghrtco(t des fonds propres et du co(t de la dette

Le co(t des fonds propres est estimé sur base derfaule du MEDAF (Modéle d’Evaluation des Actifs
Financiers), selon laquelle le co(t des fonds m®m@st la somme d’'un taux sans risque correspoadargtour
attendu sur un investissement non risqué et d'uireepde risque qui correspond au surplus de rdiabi
demandé par l'investisseur eu égard au profil slgue de I'investissement. Cette prime de risqueastilée sur
la base de la prime de risque du marché francaidépée par le béta qui mesure le degré de risqie steiété
par rapport a la moyenne du marché :

Colt des fonds propres = Taux sans risque + Bétet&n* (Prime de risque du marché francgais).

Le taux sans risque retenu est le taux d'intér&t@AT (Obligation Assimilable du Trésor) a 10 ar@elui-ci
s’éleve a 3,41% (source Agence France Trésor -dadjtion avril 2010).

La prime de risque retenue pour le marché actiamchis s’éléve a 6,07% (source : Facset).
Le betd est calculé & partir du beta sectoriel SSII Midcégorrigé pour annuler I'impact de la structure

financiére de la société comparable). Celui-ciez’éla 1,17 non endetté, soit 1,32 sur la base tau dattes
nettes sur fonds propres de Sodifrance de 13%.

3
Le beta statistique Sodifrance ne peut étre retemme mesure du risque spécifique du titre. B@née des valeurs non significatives
avec des coef R2 faibles. Le beta sectoriel cooreb@ la moyenne des betas 3 ans de I'échantilge ISSII Midcaps SQLI, Aubay
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Le co(t de la dette aprés impots est estimé a 4,1%.

Le colt moyen pondéré du capital (CMPC) s'élévecdo0,6%.

La valeur terminale est calculée par la méthod&adente actualisée a I'infini a partir du cashafldisponible
normatif (2019). Ce montant est actualisé au codyan pondéré du capital. Le taux de croissancéenfinl’
appliqué au flux de trésorerie normatif & matuegéde 1,5%.

La valeur terminale représente 46% de la valeurttégrise.

Une étude de sensibilité a été effectuée sur la hes deux parametres suivants :

- co(it moyen pondéré du capital (CMPC),
- taux de croissance a I'infini (g).

Analyse de sensibilité - approche DCF €/action

cmpclg 1,00% 1,25% 1,50% 1,75% 2,00%
10,1% 5,22 5,30 5,38 5,46 5,55
10,3% 5,05 5,13 5,20 5,27 5,36
10,6% 4,90 4,97 5,03 511 5,19
10,8% 4,75 4,82 4,88 4,95 5,02
11,1% 4,61 4,67 4,73 4,79 4,86

Source : Portzamparc

L'approche par actualisation des flux futurs desdrérie fait ressortir une valorisation centrale5d@3€ par
action qui s'inscrit dans une fourchette de valdies comprise entre 4,82€ et 5,27€ par action.

Le prix de l'offre de 5,30€/action présente unemgricomprise entre 1% et 10% selon I'approche par
l'actualisation des flux.

Technology, Neurones, Osiatis, Infotel SA, Altel§ Communication & Systemes S.A, GFI Informatiqu&, ®evoteam, Groupe Open,
Solucom, Sword Group. Cet échantillon présentecdefR2 associés en moyenne de 42%.
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5 - Synthése générale

Le prix offert dans le cadre de 'OPAS-RO de 5,36&ompare comme suit aux différents critéres de
valorisation retenus. Il fait ressortir une primédiane de 11% et moyenne de 15%.

Prix par action

Prime induite

en %
Appréciation par les cours de Bourse
Séance 19 avril 2010 5,60 € -5%
1 mois 494 € 7%
60 séances 451 € 18%
3 mois 4,76 € 11%
6 mois 4,50 € 18%
1 an 4,32 € 23%
Méthode des comparables boursiers
VE/EBITDA 4,86 € 9%
VE/EBIT 3,37€ 57%
Approche par les transactions récentes 4,00 € 32%
Actualisation des flux de trésorerie
Valeur min 4,82 € 10%
Valeur centrale 5,03 € 5%
Valeur max 5,27 € 1%

Source : Portzamparc
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3. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE
D'INFORMATION

3.1 POUR LA PRESENTATION DE L'OFFRE

«Conformément a l'article 231-18 du réglement géhéde I'AMF, Portzamparc Société de Bourse,
établissement présentateur de I'Offre, atteste casidconnaissance, la présentation de I'Offre ga’iéxaminé
sur la base des informations communiquées pattidtgur, et les éléments d’appréciation du prix posé, sont
conformes a la réalité et ne comportent pas d’oimisde nature a en altérer la portée.

Portzamparc Société de Bourse

Représentée par Damien Rahier, Directeur Marchégateg¢prises

3.2 POUR L'INITIATEUR

« A notre connaissance, les données de la présertee d'information sont conformes a la réalité et n
comportent pas d'omission de nature a en alténeoigée. »

HP2M
Représentée par Franck Mazin, Président
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