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I i oxdcution de la mission qui m'a été confiée par ordonnance de Monsieur le Président du Tribunal de Commerce de
Mantormo an dale du 3 mars 2009 concernant I'apport partiel d'aclif que se propose d'effectuer la sociéte Linedata Services a
I wocidld Linedata Services Ingénierie, ['ai établi le présent rapport sur la rémunération des apports, prévu par les arlicles

20010 ot L 236-22 du Code de Commerce, étant précisé que mon appréciation sur la valeur des apports fait l'objet d'un

Fapgrierd distine

Lo sdmundration des apports résulte du poids relatif qui a été arrété dans |e projet de traité d'apporl partiel d'actif signé par
lon roprisontants des sociétés concernées en date du 15 mai 2009. || m'appartient d'exprimer un avis sur le caractére
duitablo di la rémunération proposée. A cet effet, ['al effeciué mes diligences selon |a docirine de la Compagnie Nationale
ilos Commissaires aux Comptes applicable & cefte mission ; celle doclrine requiert la mise en cauvre de diligences
doslinées, d'une parl & vérifier que le poids relalif de l'ensemble apporté par rapport & |a societé benéficiaire des apports est
porinent, el d'autre part & analyser le positionnement de la rémunération par rapport aux valeurs relalives jugees

partinentes,

Conformément & l'ordonnance de désignation, ['al adressé au Greffe du Tribunal de Commerce de Manlerre une attestalion

d'indépendance et dimpartialité.
Le présent rapport comprend les parties suivantes :
1. Présentation de l'opération.

2. Vérification de la pertinence du poids relatif de I'ensemble apponé par rapport & celui de la socigté bénéficiaire des

apports.
3. Appréciation du caractére équilable de la rémunération proposée.
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1. Présentation de l'opération et description des apports

1.1. Présentation, motifs et but de 'opération projetée

Linedata Services exploite un ensemble d'activites denomme "Crédits ef Financements” (C&F cl-apras)

La branche d'activité C&F fournit a ses clienls des prestations informatiques dans los domainos il gostion do
crédits, nolamment avec ses progiciel Ekip et Uniloan,

L'apport envisagé est une opération de restrucluration interne au groupe Lincdala Sorvicos quil a pour oljol do
rationaliser et de simplifier son organisation en France en regroupant 'ensemble de sos aclivitds CAF au sl de la

seule socigté Linedata Services Ingénierie.

C'esl dans ce contexte qu'a élé envisagé l'apport par la sociélé Linedala Services & sa liliale Linedala Services

Ingénierie de sa branche d'activité C&F,

1.2. Présentation des sociétés concernées par 'opération envisagée

« Linedata Services, sociélé apporteuses

Linedatla Services (LDS ci-aprés) est une socigté anonyme & directoire et conseil de surveillance au capital de
11 024 853 €, dont le siége social est situé & Neully-sur-Seine (Hauls-de-Seine), 19, rue d'Orléans. Les actions de
LDS sont cotées sur le marché Euronext Paris compartiment C. Sur l'exercice 2008, LDS a réalisé un chiffre d'affaires
de 77 ME avec un effectil de 303 personnes dans le domaine des prestations de service informatique et de I'édition de

progiciels.

+ Linedata Services Ingénierie, societé béneéficiaire des apports
Linedata Services Ingénierie (LDSI ci-aprés) est une société anonyme au capital de 380 800 €, donl le siége social est
situd a Antony (Hauls-de-Seine), 10, rue de la Renaissance. La guasi-lotalité de son capital, composé de 11 200

actions de 34 € de valeur nominale, est détenue par LDS. Sur l'exercice 2008, la société LDSI a réalisé un chiffre
d'affaires de 4.6 ME avec un effectif de 40 personnes dans le domaine des preslations de service informalique el de

I'tdition de progiciels pour le secteur bancaire.
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1.3. Modalités juridiques et fiscales

14.

LDS! aura la propriété et la jouissance de 'ensemble des biens et droits compris dans I'apport a compter du jour de la
réalisation définitive de l'opération, c'est-a-dire, conformément au Code de Commerce, aprés la réalisation des

conditions suspensives suivantes :
+ approbation du projet de traité d’apport partie! d’actif par décision de l'assemblée générale de la société LDS,

» approbation du projet de traité d’apport partiel d’actif et décision d’augmenter le capital social par décision de

lassemblée générale de LDSI.

De convention expresse entre les parties, I'apport partiel d'actif prendra effet le 30 juin 2009 a minuit. Pour établir les
conditions de ['opération, les parties ont décidé de faire référence aux comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2008.

L'opération est placée sous le régime juridique des scissions, défini par les articles L 236-16 a L 236-22 du Code de

Commerce.

Au plan fiscal, 'opération est placée sous le régime de faveur de l'article 210 A du Code Général des Impdts pour ce
qui est de l'impdt sur les sociétés et des articles 816 et 817 du méme Code en matiere de droits d'enregistrement.

Description et rémunération des apports

Aux termes du projet de traité d’apport partiel d’actif du 15 mai 2009, fes apports de LDS a LDSI représentent une

valeur nette de 23 075 333 €, se décomposant comme suit :

Actifs apportés 37 116 883
Passif pris en charge (13 971 550)
Variation estimée de I'actif net apporté entre le

1er janvier et le 30 juin 2009 (70 000)
Actif net apporté 23075333 €

L'apport envisagé impliquant des sociétés sous contrdle commun, les actifs et passifs de la branche d'activité C&F sont
apportés pour leur valeur comptable estimée au 30 juin 2009 en application des dispositions du Réglement CRC n°
2004-01.

Pour déterminer la variation de 'actif net apporté entre le 1% janvier et le 30 juin 2009, il a été procédé a une estimation
de ractif net apporté a la date d'effet de I'apport selon les mémes principes et méthodes comptables que pour

déterminer la valeur de I'actif net apporté au 31 décembre 2008.
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L'actif net apporté, d'un montant de 23 075 333 €, sera rdmundrd par Faliribution 4 LOS de 245 840 aclions nouvelles
LDS! d'une valeur nominale de 34 €, assorlies d'une prime d'dmission de 59,86 € arrondi, soit

« Augmentation de capital 8 358 560
+ Prime d'apporl 14716773
Tolal 23075333 €

Les actions nouvelles LDSI attribuées en rémunération des apports seronl  enliégrement assimilées aux aclions

anciennes et porleront jouissance & compler du premier jour de 'exercice en cours,

A la date de réalisation de Fapport, il sera établi une situation comptable de la branche d'activité apportée (ci-aprés la

Situation comptable),

Au cas ol les parlies constaleraient un écarl enire la valeur d'apport prévisionnelle ci-dessus el la valeur de 'actif net
apporté a la date de réalisation de l'apport, soit ke 30 juin 2008, il serait alors procédé de la fagon sulvante (article 4 du

projet de traité d'apport) :

«  dans le cas o lachf nel figurant dans la Sitwation complable serail inférigur & lactif net tel quil ressort de fa
convention d'apport, Linedala Services devra couvrir cet écart par un apport en lrésorerie complémentaire,

+ dans le cas ou l'aclif net figurant dans la Siluation comptable serail supérieur & I'actif net tel quil ressort de la
convention d'appart, 'écart conslalé viendra augmenter fa prime d'apport & due concurrence,”

Il est de plus précisé qu'en aucun cas le montanl de 'augmentation de capital de la sociélé bénéficiaire ne sera

modifié.
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par rapport & celui de la sociéte bénéficiaire

2.1, Valeurs relatives présentées dans le projet de traité d'apport

22,

Les valeurs retenues pour fixer la rémunération des apports sont :

* 43,9 ME au total pour la branche C&F,
« 178,57 € par action LDSI.

Ces valeurs relatives condulsent & I'émission de 245 B40 actions nouvelles LDSI en rémunération des apports de LDS.

Tel quexposé dans le projet de traité dapport partiel d’actif, ces valeurs onl été délerminées par des mélhodes
d'évaluation financiéres usuelles et en particulier par actualisation des flux de trésorarie previsionnels (meéthode DCF).

Diligences effectuées

J'ai effectué les diligences que j'ai estimé nécessaires selon la doctrine de la Compagnie Nationale des Commissaires
aux Comptes pour apprécier la perlinence des valeurs retenues dans le projel de Iraité d'appon partiel d'actif,

Pour apprécier la perfinence des valeurs relatives attribuées a l'ensemble apponté par rapport a celui de la société
bénéficiaire des apports, |'al effectué des diligences spécifiques qui onl principalement consiste & :

+ Vérifier que les comptes de la sociéte LDS au 31 décembre 2008 ont &lé arrétés par son directoire en date du 5 mars
2009, el certifiés sans réserve par ses commissaires aux comples dans leur rapport sur les comples annuels du

6 avril 2009

« Vérifier que les comptes de la sociélé LDS! au 31 décembre 2008 ont été arrélés par son conseil d'administration en
date du 15 mai 2009, et certifiés sans réserve par son commissaire aux comptes dans son rapport sur les comples

annuels du 18 mai 2009,
+ Vérifier que la société LDS détient 11 197 actions LDSI sur les 11 200 compeosant le capital de LDSI.

+ Analyser la démarche adoplée par les parlies qui ont procédé a une approche multicritéres pour apprécier les valeurs
relatives de la branche d'activité apportées et de la société bénéficiaire des apports ;

- par actualisation des fux de résorerie prévisionnels (méthode DCF),
- par analogie avec les multiples de valorsation boursiére de la sociélé LDS elle-méme,

- par réfdrence & lactil nel comptable.

BELLOT MULLENBACH & ASSOCIES




=

15= i = 1= 1= 1.
- & — -

2.3, Commentaires

Je constate que les parties ont écarté les valorisations obtenues par analogie avec les multiples de valorisation de LDS.
Cette méthode consiste & appliquer des multiples aux agrégals de l'exercice précédent et & ceux prévisionnels de

l'exercice en cours,

Dans la mesure ol le résultal de l'exercice 2008 et du budget 2009 de LDS! ne sont pas représentatifs de la capacité
bénéficiaire de lentreprise, il me semble justifié d'écarter cette méthode qui ne prend pas en compte ['évolution

pravisionnelle de son activité el de ses résullals.

Jobserve que les valorisations obtenues par référence & I'actif nel comptable ont, & juste titre, élé écarlees car non

représentatives de la valeur réelle des entreprises en présence.

En définitive les parties ont retenu exclusivement les valorisations obtenues par la méthode DCF qui mapparail la plus

perlinente dans le cadre de I'opération envisagée,

Compte tenu, nolamment, de la simililude des activités des branches apportées el de celles de la société benéficiaire
des apports, ['utilisation d'une méme méthode pour déterminer les valeurs relalives m'apparait appropriee et permet

d'effectuer une pesée relative satisfaisante des deux enfreprises en présence,
iation du caractére équit la ramunération proposée
La rémunération proposée n'appelle pas de commentaires particuliers. De plus, dans la mesure ol l'opéralion

envisagée est inlerme au groupe Linedata Services en France, [observe qu'il n'existe aucun interél minoritaire
susceptible d'étre maodifié par la pesée respective des apports et de la sociélé bénéficiaire.

En conclusion de mes travaux, je suls d'avis que la rémunéralion proposée pour 'apport conduisant 3 émetlre 245 840

actions nouvelles de la sociélé Linedata Services Ingénierie est equitable.

Fait & Paris, le 12 juin 2009

Le Commissaire & la scission

Thierry Bellot
Commissaire aux comptes
Membre de la Compagnie Régionale de Paris
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Rapport du commissaire a la scission
sur la rémunération des apports
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En exéculion de la mission qui m'a été confide par ordonnance de Monsieur le Président du Tribunal de Commerce de
Mantarre an date du 3 mars 2009 concemant 'apport partiel d'actif que se propose deffectuer la société Linedata Services a
la sockld Linedala Services Assurances, ['al établi le présent rapport sur la rémunération des apporls, prévu par les articles
L 236-16 el L 236-22 du Code de Commerce, &tanl précisé que mon appréciation sur la valeur des apporis fail I'objel d'un
rappor distinc

La rdmundération des apporis résulte du poids relalif qui a été arrété dans le projet de traité d'appon partliel d'actif signé par
los reprdsentants des sociétés concemées en date du 15 mai 2009. || m'appartient d'exprimer un avis sur le caractére
dquitable de la rémunération proposée. A cet effel, jai effectué mes diligences selon la doctrine de la Compagnie Nationale
des Commissaires aux Comptes applicable a cette mission ; celte doclrine requiert la mise en ceuvre de diligences
destinées, d'une part & vérifier que le poids relatif de 'ensemble apporié par rapport & la société bénéficiaire des apports est
perinent, ef d'autre part & analyser le posilionnement de la rémunéralion par rapport aux valeurs relatives jugées
paerlinentes.

Conformément & 'ordonnance de désignation, j'ai adressé au Greffe du Tribunal de Commerce de Nanlerre une atlestation
d'indépendance et dimpartialite.

Le présent rapport comprend les parties suivantes :

1. Présentation de l'opération,

2. \érification de la pertinence du poids relatif de 'ensemble apporté par rappor a celui de la sociéteé bénéficiaire des

apports.
3. Appréciation du caractére équitable de la rémuneration proposée.
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1.

Présentation de 'opération et description des apports

1.1. Présentation, motifs et but de I'opération projetée

Linedata Services exploite un ensemble daclivités dénommé "Geslion daclifs, Epargne el Assurance” (AMEA
ci-aprés) et "Prestations de services communs” (Services communs cl-aprés).

La branche dactivitée AMEA fournit 2 ses clients des prestations informatiques dans les domaines de la gestion de
porlefeuille de valeurs mobiligres, nolamment avec son progiciel Chorus, el de I'épargne salariale, en particulier avec
les progiciels NOEE et BDB.

La branche d'activité Services communs assure des prestations administratives, complables, juridiques et
informatiques pour 'ensemble des activités opérationnelles du groupe Linedata Services en France.

L'apport envisagé est une opération de restructuration interne au groupe Linedata Services qui a pour objet de
rationaliser et de simplifier son organisation en France en regroupant 'ensemble de ses activiles AMEA au sein de la
seule société Linedata Services Assurances.

C'esl dans ce contexle qu'a été envisagé l'apporl par la sociélé Linedata Services a sa filiale Linedata Services
Assurances de ses branches d'activité AMEA el Services communs,

1.2. Présentation des sociétés concernées par |'opération envisagée

* Linedata Services, socielé apporteuse

Linedata Services (LDS cl-aprés) esl une sociélé anonyme & directoire et conseil de surveillance au capilal de
11 024 B53 €, dont le siége social est situé & Neuilly-sur-Seine (Hauts-de-Seine), 19, rue d'Orléans. Les actions de
LDS sont colées sur le marché Euronext Paris compartiment C. Sur l'exercice 2008, LDS a réalisé un chiffre d'affaires
de 77 ME avec un effectif de 303 personnes dans le domaine des prestations de service informatique et de 'edition de
progiciels,

« Linedata Services Assurances, société bénéficiaire des apports

Linedata Services Assurances (LSA ci-aprés) est une société anonyme au capital de 11 057 660 €, donl le siége social
est situé a Antony (Hauts-de-Seing), 8, rue de |a Renaissance. La quasi-totalilé de son capital, composé de 1 105 766
actions de 10 € de valeur nominale, est délenue par LDS, Sur l'exercice 2008, la sociélé LSA a réalisé un chiffre
d'affaires de 12,6 ME avec un effectif de 34 personnes dans le domaine des prestations de service informatique et de

ladition de progiciels pour le secteur de I'assurance.
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1.3. Modalités juridiaues et fiscales

1.4,

LSA aura la propriété et la jouissance de 'ensemble des biens et droits compris dans l'apport & compter du jour de la
réalisation définitive de lopération, c'est-a-dire, conformément au Code de Commerce, aprés la réalisation des
conditions suspensives suivanies :

+ approbation du projet de traité d'apport partiel d'actif par décision de l'assemblée générale de la société LDS,

« approbation du projel de traileé d'apport partiel d'actil et décision d'augmenter le capital social par décision de
l'assemblée genérale de LSA.

De convenlion exprasse enlre les parlies, 'apport partiel d'actif prendra effet le 30 juin 2009 & minuil. Pour établir les
conditions de l'opération, les parties onl décidé de faire référence aux comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2008.

L'apéralion esl placée sous le régime juridique des scissions, défini par les articles L 236-16 a L 236-22 du Code de
Commerce.

Au plan fiscal, l'opération est placée sous le régime de faveur de larticle 210 A du Code Général des Impdts pour ce

qui sl de impdt sur les sociétés et des articles 816 et 817 du méme Code en matiére de droits d'enregistrement.

D ription et remunération des apports

Aux termes du projet de traité d'apport partiel d'actif du 15 mai 2009, les apports de LDS a LSA représentant ung
valeur nelte de 56 768 404 €, se decomposant comme suit |

Aclifs apportés 74 927 753
Passif pris en charge (17 658 349)
Varation estimée de l'actif nel apportd entra le

1er janvier af le 30 juin 2009 (500 000}
Actif met apporté 56 768404 E

L'apport envisagé impliquant des sociélés sous contrble commun, les actifs et passifs des branches d'activité AMEA et
Services communs sont apportés pour leur valeur comptable estimée au 30 juin 2009 en application des dispositions
du Réglement CRC n® 2004-01.

Pour déterminer la variation de ['actil net apporté entre le 1% janvier et le 30 juin 2009, il a été procédé a une estimation
de lactif nel apporté a la date d'efiet de 'apport selon les mémes principes el méthodes comptables que pour
daterminer la valeur de l'actil net apporte au 31 décembre 2008,

4
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L'actif net apporte, d'un montant de 56 762 404 €, sera réemunére par I'attribution & LDS de 3 407 053 actlons nouvelles
LSA d'une valeur nominale de 10 €, assorties d'une prime d'émission de 6,66 € arrondi, soit :

« Augmentation de capital 34 070 530
* Prime d'apport 22 688 B74
Total 56 760 404 €

Les actions nouvelles LSA afiribudes en rémunération des apports seront entiérement assimilées aux actions
anciennes el porteront jouissance & compler du premier jour de 'exercice &n cours,

A la date de réalisation de 'apport, || sera établi une situation comptable des branches d'activité apporiée (ci-aprés la
Situation complable).

Au cas oU les parties constateraient un écart enire [a valeur d'apporl prévisionnelle ci-dessus et la valeur de I'actif net

apporté 4 la date de réalisation de I'apport, soit le 30 juin 2009, il serail alors procédé de la fagon suivante (article 4 du
projet de traité dapport) :

«  dans le cas ou lactif net figurant dans la Situation complable serait inférieur & l'actif net tel qul ressort de la
convertion dappor, Linedata Services devra couvrir cel écart par un apport en Irésorerie complémentaire,

«  dans le cas ou laclif nel figurant dans fa Situation complable serail supérieur & lactif nel tel quil ressorl de la
convention dappord, lécart constalé viendra augmenter la prime d'apport a due concurrence.”

Il est de plus précisé qu'en aucun cas le montant de I'augmentation de capital de la société béndficiaire ne sera

modilié
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2.1,

2.2.

érification de la pertinence du poids relatif de I'ensemble a rté par rapport a4 celui de la société bénéficial
des apports

Valeurs relatives présentées dans le projet de traité d'apport

Les valeurs retenues pour figer la rémunération des apports sont :

« BT ME au total pour les branches d'activité AMEA et Services communs,
+ 16,73 € par action LSA,

Cos valeurs relatlives conduisent 8 'émission de 3 407 053 actions nouvelles LSA en rémunération des apports de
LDS

Tol qu'exposé dans le projel de trailé d'apport partiel d'actif, ces valeurs ont été délerminées par des méthodes
i'tvaluation linanciéres usuelles et en particulier par actualisation des flux de trésorerie prévisionnels (methode DCF),

Diligences effectuées

J'ai effeciué les diligences que ['al estimé necessaires selon la doctrine de la Compagnie Nalionale des Commissaires
aux Comples pour appracier la pertinence des valeurs retenues dans le projet de traité d'apport partiel d'actif.

Pour apprécier la perlinence des valeurs relatives atiribuées a l'ensemble apporté par rapport a celul de la sociéte
béanéficiaire des apports, jai effectué des diligences specifiques qui ont principalement consisté &

« Vérifier que les comples de la sociéteé LDS au 31 décembre 2008 ont &1é arrélés par son direcloire en date du 5 mars
2009, el cerlifiés sans réserve par Ses commissaires aux comples dans leur rappor sur les comples annuels du
6 avril 2008,

= Vérifier que les comptes de la sociélé LSA au 31 décembre 2008 ont élé arrétés par son conseil d'administration en
date du 15 mai 2009, el cerlifiés sans réserve par son commissaire aux comptes dans son rapport sur les comples
annuels du 18 mai 2009.

+ Vérifier que la société LDS détient 1 105 762 actions LSA sur les 1 105 766 composant son capital social,

« Analyser la démarche adoplée par les parties qui ont procédé & une approche multicritéres pour apprécier les valeurs
rolatives des branches d'activité apportées et de la société beneficiaire des apports :

- par aclualisation des flux de trésorerie prévisionnels (méthode DCF),

- par analogle avec les multiples de valorisation boursiére de la société LDS elle-méme,
- par référence a 'actif net comptable.
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2.3. Commentaires

Ju constate que les parties ont écarté les valorisations obtenues par analogie avec les multiples de valorisation de LDS.
Colte mdthode consiste a appliquer des multiples aux agrégats de lexercice précédent el 3 ceux prévisionnels de

I'prarcice an cours,

Dans I mosure ol e résullat de lexercice 2008 et du budget 2009 de LSA ne sont pas représentatifs de la capacité
handlicinire do lentraprise, | me semble justifié d'écarter cette méthode qui ne prend pas en comple |'@volution
priwlalonnollie de son aclivité el de ses résullats,

Jabworve que les valorisations obtenues par référence a I'aclif nel comptable ont, a juste litre, éle écarlées car non

reprdsontalives de la valeur réelle des entreprises en prasence.

En délinitive les parties onl retenu exclusivement les valorisations obtenues par la méthode DCF qui m'apparail la plus

prtinento dans lo cadre de l'opération envisagée.
Comple lenu, nolammen!, de la simililude des activités des branches apportées el de celles de la société bénéficiaire

das apporls, 'ulilisation d'une méme méthode pour délerminer les valeurs relatives m'apparait approprigée el permaet
d'effeciuer une pesée relalive satisfaisante des deux entreprises en présence,

3. réclation d ractére équitable de la ré
La rémunéralion proposée n'appelle pas de commentaires particuliers. De plus, dans la mesure ou lopération

envisagée esl inlerne au groupe Linedata Services en France, Jobserve guil mexiste aucun intérél minoritaire
susceplible d'&tre modifié par la pesée respective des apports et de la société bénéficiaire.

En conclusion de mes travaux, je suls d'avis que la rémunération proposée pour l'apport conduisant a émetire 3 407 053

aclions nouvelles de la sociélé Linedala Services Assurances est équitable.

Fait & Paris, le 12 juin 2009
Le Commissaire a la scission

Thierry Bellot
Commissaire aux comptes
Membre de la Compagnie Reégionale de Paris
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