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A. LA DESCRIPTION DE LA MISSION ET LES CONTROLES EFFECTUES

Geert Van Goolen, commissaire de la SA SICA INVEST a ét¢ désigné par le conseil
d’administration afin de rédiger un rapport relatif & 1’émission de droits de souscription et la
suppression du droit de préférence des actions existants.

En exécution de cette mission et en application les articles 596 et 598 du Code des Sociétés,
j’ai ’honneur de présenter ce rapport & I’ Assemblée Générale Exiraordinaire.

L’article 596 du Code des Sociétés prescrit:

L'assemblée générale appelée a délibérer et a statuer sur l'augmentation du capital, sur
I'émission d'obligations convertibles ou sur {'"émission de droits de souscriptions peut, dans
l'intérét social, aux conditions de quorum et de majorité prévies pour la modification des
statuts, limiter ou supprimer le droit de préférence. Cette proposition doit éire spécialement
annoncée dans la convocation.

Le conseil d'administration justifie sa proposition dans un rapport détaillé, portant
notamment sur le prix d'émission et sur les conséquences financiéres de l'opération pour les
actionnaires. Un rapport est établi par le commissaire et, a défaut, par un réviseur
d'entreprise désigné par le conseil d’'administration, ou par un expert-comptable externe
désigné de la méme maniére, par lequel il déclare que les informations financieres et
comptables contenues dans le rapport du conseil d'administration sont fidéles et suffisantes
pour éclairer l'assemblée appelée & voter sur cette proposition. Ces rapports sont déposés au
greffe du tribunal de commerce conformément a l'article 75, Ils sont annoncés dans l'ordre du
Jjour. Une copie peut en étre obtenue conformément a l'article 535.

L'absence des rapports prévus par cet article entraine la nullité de la décision de l'assemblée
générale.

La décision de l'assemblée générale de limiter ou de supprimer le droit de préférence fait
l'objet d'un dépot au greffe du tribunal de commerce, conformément a l'article 75.

1.’ article 598 du Code des Sociétés prescrit:

Quand le droit de préférence est limité ou supprimé en faveur d'une ou plusieurs personnes
déterminées qui ne sont pas membres du personnel de la société ou de l'une de ses filiales,
Uidentité du ou des bénéficiairves de la limitation ou de la suppression du droit de préférence
doit étre mentionnée dans le rapport établi par le conseil d'administration ainsi que dans la
convocation.

[En ouire, le prix d'émission, pour les [+ sociétés dont les actions sont admises aux
négociations sur un marché visé & larticle 4 112 ne peut étre inférieur & la moyenne des cours
des trente jours précédant le jour du début de l'émission.] <L 2001-01-23/30, art. 2, 005; En
viguewr : 06-02-2001>

Pour les sociétés autres que celles visées a l'alinéa 2, le prix d'émission doit étre au moins
égal & la valeur intrinséque du titre fixée, sauf accord unanime des actionnaires, sur la base
d'un rapport établi soit par le commissaire, soit, pour les sociétés qui n'ont pas de
commissaire, par un réviseur d'entreprise désigné par le conseil d'administration ou par un
expert-comptable externe désigné de la méme maniere.
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Les rapports établis par le conseil d'administration indiquent l'incidence sur la situation de
I'ancien actionnaire de ['émission proposée, en particulier en ce qui concerne sa quoie-part
du bénéfice et celle des capitaux propres. Un commissaire ou, & défaut, un réviseur
d'entreprises désigné par le conseil d'administration, ou un expert-comptable externe désigné
de la méme maniére donne un avis détaillé sur les éléments de calcul du prix d'émission et sur
sa justification.

Conformément Particle 596 du Code des Sociétés, nous avons examiné le rapport spécial du
Conseil d’Administration de SICA INVEST SA du 9 juin 2015.

1l s’agit d’exprimer d’ une opinion fondée sur I’examen de ce rapport spécial a savoir si
I’information comptable et financiére contenue dans ce rapport est fidéle et suffisante afin
d’informer les actionnaires quant & la proposition de supprimer le droit de préférence des
actionnaires existants de la Société en faveur des membres du conseil d’administration de Ia
Société, des détenteurs des obligations émises par la Société le 12 novembre 2010 et des
souscripteurs des Obligations convertibles (ci-aprés les «Titulaires des Obligations
Convertibles »), pour permettre 'émission de deux cent (200) Droits de souscription. droits de
souscription, et en particulier pour ce qui concerne le prix d’émission, les conséquences
financiéres de I’Opération pour les actionnaires existants, les caractéristiques et I'incidence de
]’Opération proposée sur la situation de I’ancien actionnaire, en particulier en ce qui concerne
sa quote-part du bénéfice et celle des capitaux propres.

CONTROLES EFFECTULS

e Les contrdles ont été effectués en conformité avec les prescriptions de I’Institut des
Réviseurs d’Entreprises.
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B. IDENTIFICATION DE LA SOCIETE J

Dénomination : SICA INVEST

Siége social : Boulevard de la Cambre 33
1000 Bruxelles

Forme juridique : Société Anonyme

Numéro d’entreprise : 0810 604 650

Capital : Le capital est fixé & 2.630.462,23 €, représenté par 818.194 actions sans
désignation de valeur nominale.

Exercice :  du 1% aoft au 31 juillet

Objet :

La Société a pour objet

La société a pour objet en son nom propre ou au nom de tiers, pour son compte propre ou
pour le compte d’autrui, tant en Belgique qu’a I’ étranger :

-la prise de participations, sous quelque forme que ce soit, dans toutes sociétés ou entreprises
belges ou étrangéres, ainsi que 1’administration, la gestion, le contréle et la mise en valeur de
ces participations, de quelque mani¢re que ce soit. Elle gére ses participations en les mettant
en valeur, par ces études et par le controle des entreprises ol elle est intéressce, ainst que de
toutes autres fagons généralement quelconques ;

’assistance, le conseil et la prestation de services aux entreprises, notamment concernant la
structure ou la restructuration du capital, la stratégie et le financement d’entreprises au sens le
plus large et son développement ; les activités et de soutien y relatives ainsi que la recherche
d’entreprise en croissance.

utilisation de tout instrument financier notamment dans le cadre de la gestion de sa
trésorerie |

-la gestion de la liquidité des titres des sociétés dans lesquelles elle prend des participations.
—elle pourra notamment employer ses fonds a la création, a la gestion, a la mise en valeur et la
liquidation d’un portefeville se composant de tous titres, participer a la création, au
développement et au contrdle de toute manicre, tous titres, les realiser par la voie de vente, de
cession, d’échange ou autrement faire mettre en valeur ces titres par qui que ce soit et de
quelgue maniere que ce soit ;

-toutes opérations généralement quelconques, commerciales, industrielles, financiéres,
mobiliéres ou immobiliéres se rapportant directement, indirectement ou connexe a son sujet.
La société peut s’intéresser par toutes voies, dans toutes affaires, entreprises ou sociétés ayant
un objet identique, analogue, similaire ou connexe, ou qui soit de nature a favoriser le
développement de son entreprise a lui procurer des matiéres premicres ou a faciliter
I"écoulement des ses produits. La société peut exercer la ou les fonctions d’administrateurs
ou de liquidateur.
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Durée: illimitée

Le Conseil d’ Administration :
x  Monsicur Marco Mennella

Rue Robert Jones 19
1180 Bruxelles

» Monsicur Jean Turpel
Boulevard de la Cambre 33
1000 Bruxelles

= Monsicur Daniel Mouson
Rue Souvereine 95
1050 Bruxelles
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C. L’IDENTIFICATION DE L’OPERATION J

Le rapport du conseil d’administration spécial établi en vertu de I"article 596 du Code des
sociétés déerit Popération comme suivant :

« Le conseil d administration de la Société a décidé de proposer a l'assemblée générale
extraordinaire des actionnaires de la Société du [ ... ] 2015 l'émission de deux cent (200)
Droits de souscription. Chacun de ces Droits de souscription conférera, sous réserve
d'inscription, le droit pour son titulaire de souscrire, aux conditions déterminées ci-apres, d
l'augmentation différée du capital de la Société résultant de l'exercice desdits Droits de
souscription. Les modalités, les conditions d'octroi et conditions précises de cette émission et
de I'augmentation de capital éventuelle en résultant sont plus amplement décrites dans le
rapport spécial établi conformément a l'article 583 du Code des sociétés »

Le conseil d’administration de la Société propose que, dans I'intérét de la Société et aux
conditions de quorum et de majorité prévues pour la modification des statuts, I'émission des
actions résultant de Iexercice des Droits de souscription ait liew avec suppression du droit de
préférence prévu en faveur des actionnaires existants. Cette suppression est Justifiée par
U'intérét, pour la Société, de permeitre la bonne fin de son refinancement.

Le conseil d’administration de la Société propose que le prix d'émission des deux cents (200)
Droits de souscription, corresponde a
o mille euros (EUR 1.000) par Droit de souscription émis en faveur des membres du
conseil d’adminisiration,
o mille cing cent euros (EUR 1.500) par Droit de souscription émis en faveur des
Titulaires des Obligations.

11 est entendu que chague Droit de souscription donne le droit @ souscrire a dix mille (10, 000)
actions nouvelles de la Société : les actions nouvelles ainsi émises bénéficieront des mémes
droits et avantages que les actions anciennes de méme catégorie, auxquelles elles seront
assimilées des leur émission.

Le titulaire des Droits de souscription émis en faveur des membres du conseil
d’administration, aura la faculté d’exercer tout ou en partie de ses Droits de souscription
chaque premier vendredi des mois de janvier, d’avril, de juillet et d’octobre pendant toute la
durée de ’émission, soil jusqu'au [ ] 2020 inclus.-Le titulaire des Droits de souscription
Smis en faveur des Titulaires des Obligations aura la faculté d’exercer tout ou en pariie de
ses Droits de souscription chaque premier vendredi des mois de janvier, d’avril, de juillet et
d’octobre pendant toute la durée de 1’émission, soit jusqu’au vendredi ....[ | 2017 inclus ».

Tél 00/32/2/270.19.70 Fax 00/32/2/270.22.60 Mail info@audit-vangoolen.com Web www.audit-vangoolen.com 7



Le conseil d’administration de la Société a fixé conventionnellement la valeur de 'action de
la Société & dix centimes d’euro (€0,10). Cette valeur est ressortie des négociations avec le
fittur actionnaire Sedaine et prend en comple plusieurs éléments dont, mais pas
exclusivement, les fonds propres de la Société ainsi qu’un goodwill.

Nous avons constatés que le prix d'émission n’est pas inférieur d la valeur intrinséque de
laction. :
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D. LES CONSEQUENCES DE 1 OPERATION POUR LES ACTIONNAIRES

Les conséquences financiere de 'opération et pour P’actionnariat

Aprés les deux opérations d’apport en nature mais avant la conversion des obligations
convertibles décrites ci-avant, le capital est représenté par cinquante-trois millions huit cents
dix-huit mille cent nonante quatre (53.818.194) actions (avant exercice de tout Droit de
souscription & émettre dans le cadre du Plan des Droits de souscription). A supposer que les
Droits de souscription 4 émettre sur base du Plan des Droits de souscription soient tous offerts
et exercés ensuite par les bénéficiaires du Plan des Droits de souscription, les deux millions
(2.000.000) actions nouvelles (ci-aprés les « Actions ») en résultant représenteront quarante-
neuf pourcent ( 49%) du capital de la Société (sur un total de cent cing millions huit cents dix-
huit mille cent nonante quatre (105.818.194) actions).

Le tableau ci-dessous permet d’apprécier les conséquences financieres de la mise en place du

Plan des Droits de souscription sur le total des fonds propres, Ie pair comptable par action et
I'impact positif sur la valeur comptable par action de la Société.

a. Les conségquences financiéres :

Siluation

non

auditée 31-07-
14

apport des obligations

appert des actions V-
Lux

exereices des Droits
de souscription aloud
anx obligataires

exercice des droils de
souseriplion attachés
au zéro coupon (aprts
exercice des Droits de
spuscriptions des
Obligataires)

conversion des 6o
coupons {aprés exsreices
des Droits de
souscription des
Obligataire)

exercice des Droits
de Souscriptions
alloués au CA (aprés
exercices des Droits
e souscription}

Tanigmenintion dn cepital - | EET TR 300 oo 00 € L S0 00002 | < 15000050 € | TG0 00600 € | S 000 an0,00 €7 hdo el po €
capital 263046223 € 293046223 € 7930462,23 £ E05046223 € 12930.462,23 € 17.930.462.23 € 18.030462,23 €
fonds propres woiz99€ | mosTere | suoasrore | saesstple | lodlparere | isue3soie | 1820935701€
b T S poaio T S00n000 1] £ Looa.000 T 50,000,000 7k ie0.000.000 Lo 1 000,000 55
actions 818,194 3318194 53818194 54.318.194 104818194 156,818,194 155.818.198
pair compiable L 077€ 0,15€ g15€ ni2e 012€ o12e

vateur en acliowfond propies € 02 0.03€ 0,10€ 1,10 € 0,10 € Q0 E 0.10€

Tél 00/32/2/270.19.70 Fax 00/32/2/270.22.60 Mail info@audit-vangoolen.com Web www.audit-vangoolen.com



b. Les conséquences pour 1’actionnariat :

exerddce des Droits
de soustription
attaché au 2810 onversion des 2éro § exerdce des Drolts
=xerd cas des Drolts coupeh {aprés  eoupons faprés exerdee | de sousuiptions
de souseiption exercice des Droits de des Droits de attoués au CAaprds
influence surle pouvair votal |Situation  31- anpart des actlons | ai1oué au sousaiption des souscripiondes | exerdice des Droits
das augmentation du capltal 07-14 apport des obligations V-uy obligataires Obligataires) Dbligataire) de souscriptions)
publie §18.194 818.154 818.194 818,194 810,154 §18.194 918.194
Sedaine - 50,000,000 50,600,000 50,000.000 50.000.000 50.099.000
Obligataires 3,000,008 3,000,009 4,000,090 £000,000 4,000,000 4,000,000
IBr0 CoUpan 50,000,000 100.000.260 100,000,000
Conseil d'Administration 1,006.000
total §18.194 3,818,194 53.618.194 54.818.194 104,816,154 154.818.134 155,819,154
convardion des zem
influence surle pouvair votal exercicas des exercice des coupan (aprés exersice tles
des atigmentation du capital en |Situation = 31- sppartdes actions|  warrantsdes | warrants aloué au exercicas des warrants aloués
% 97-14 apport des obligations VALl olligataires zerocoupon | warrants précedents) auca
public 199% 21,43% 1,5%% 1,4% 0,76% 0,53% 0,53%
Sedaine % 92,91% 1% 41, 70% 32,30% 32,09%
Obligataires % 8,57% 5,57% 7,30% 3,82% 2,56% 2,57%
2ro taupon % 87,10% 54,55% 54,18%
Conseil d'Administration 0% 0,66%
total 100% 100% 100% 105% L00% 100% 100%

D.3.

La valeur intringéque

Les fonds propres avant les restructurations sont négatifs de -180.642,99 euros.
Les fonds propres sont négatifs, la totalité des actifs sont réalisés.

La société n’a plus

d’avenir. 11 n’y a pas de ¢ fonds de commerce ¢ . La valeur intrinséque est égale en principe a
la valeur des fonds propres, divisée par le nombre d’actions. Veuillez consulter le tableau tel
que présenté dans les rapports du conseil d’administration qui calculent par étape le niveau
des fonds propres, divisé par le nombre d’actions. Vous remarquez qu’avant les
restructurations la valeur intrinséque est négative ( -0,22 euros ) pour évoluer vers une valeur
intrinséque de 0,10 euros.

Nous remarquons que 1’effet de I’abandon de créance des intéréts par les obligataires de

106.594,62 curos n’est pas repris dans les fonds propres.
Nous remarquons aussi que les comptes annuels au 31/07/2014 ne sont pas encore aApprouves.
Dans ce contexte nous remarquons aussi que le dernier état financier qui nous a ét¢ transmis,

était la situation au 31.07.2014.
L’actif net entre la date de cldture au 31/07/2014 et la date sur laquelle on apporte puisse étre

modifié. Nous nous abstenons sur ces répercussions potentielles,

La filiale ARSEUS, 100% en possession de SICA INVEST, détient 178.622 actions de SICA
INVEST. Ces actions seront liquidés lors de ’absorption d’Arseus.
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Etant donné le manque d’actif et de fonds propres en Arséus, les moins values se
répercutent directement sur les fonds propres corrigés de SICA INVEST.

I.>évolution de P’actif net au 31.07.2014 vers la date de ’apport. (I’impact des frais de
consultants juridiques et de management & provisionner)

L’organisation administrative et contr6le interne limitée.
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| E. LES CONCLUSIONS

Nous avons pris connaissance du rapport spécial du conseil d’administration en matiére des
articles 596-598 du Code des sociétés.

1l s’agit de :

e I'émission de deux cent (200) Droits de souscription.
e 1’émission des actions résultant de ’exercice des Droits de souscription avec
suppression du droit de préférence prévu en faveur des actionnaires existants.

Nous confirmons que I’information financiére et comptable requise dans le rapport établi par
le conseil d’administration en application des articles 596-598 du Code des Sociétés est fidele
et suffisante pour informer I’assemblée générale extraordinaire relatif & I’émission des droits
de souscription et de la suppression du droit de préférence.

Nous avons constatés que le prix d’émission n’est pas inférieur a la valeur intrinseque de
I’action.

Avec nos remarques et réserves les suivants:

- D’effet de I’abandon de créance des intéréts par les obligataires de 106.594,62 euros
n’est pas repris dans les calculs.

- les comptes annuels au 31/07/2014 de SICA INVEST ne sont pas encore approuves ;
ARSEUS, 100 % filiale de SICA INVEST détient 178.622 actions propres de SICA
INVEST ;

- I’évolution de I’actif net au 31.07.2014 vers la date de I’apport. (I’impact des frais a
provisionner)

- nos réserves pour I’organisation administrative et contrdle interne limitée.

Pour ce qui concerne la valorisation et le nombre d’actions obtenu en contrepartie, nous vous

référons au rapport du Conseil d’ Administration conforme [’article 602 et au rapport du
commissaire relatif a cet apport.

Fait 2 Grimbergen, le A3 [ oc / VL=% Y

Réviseur d’Entreprises
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