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RAPPORT SPECIAL DU CONSEIL D'ADMINISTRATION RELATIE A
L'EMISSION D'ACTIONS DANS LE CADRE D'UNE AUGMENTATION DE
CAFITAL AVEC SUPPRESSION DU DROIT DE PREFERENCE DES
ACTIONNAIRES

{ARTICLES 596, 598 ET 582 DU CODE DES SOCIETES)

Conformément aux adicles 598 st 508 du Code des sociétés e présent rapport decrit le prix
d'&mission et les conséquences financiares, pour les actionnaires de Fémission propesée de 88,168
actions nouvelles ordinaires & souscrire par la sociéte de droit anglais Keenexcess Limited &tablis 2
Acre Mouse 11-15 Wiliam Road, Londorn NW 1ER Royaume-Uni  agissant pour comple de M.
Tirnothy Hulton, domicilié & 5 Chemin de la Buite 78320 L Etang-ta-Ville (France) émission aul
requiert la suppression du drolt de préférence des actionnaires

Toule référence dans e présent rapport & M Timothy Hutton doit done &e comprise comme ia
société de droit anglaiz Keenexcess Limited precitée agissant pour compte de M Timothy Hutton

Compte tenu du fait que Te prix d émission des actions nouvelles & émetire peurrait - en fonction de
P'évolution du cours de laction et done du prix d'émission des actions - abre en dessous du pair
comptable des scfions existantes. ls présent rapport est egalement &tabl sur ia base de larticle 582
du Cade des sociétés qui prévoif que

« Lorsgue I'émission d'actions sans meniion de valeur norminale en dessous di pair comptable
des actions ancienres de ta méme catégone esl 4 lordre du jour dune assemblée généralg, Ja
cohvocalion doit le menticnner expressement

L'opération doif faire I'objet d'un ragport détailis du consei! d'administration portant notamment
sur fe prix d'émission st sur les conséquences financiéras de l'opération pour ies actionnaires
Un rapport est &tabil par un sommissaire ou & défaut parun révisaur d'entreprise désigné par le
conseil d'administration ou par un expert-complable externe désigné de la méme manidre, par
lequel || déclare que Jes informations financidres ef compfabies contenuss dans fa rapport du
conseil dadministeation sont fidéles ef suffisantes pour éclairer Passembide geénérale appelde &
voter cette proposition »

1. Objectif ef intérét de 'auamentation de capital proposée pour la société

Lors d'une réunion du 12 mai 2008, le conseil dadministration de iz société a pris la décision de
principe, sous réserve davis juridique ef fiscal, doffir & Finance & Managerment international SA,
administratewr déiégué de ia société un avantage equivalent 3 5% du total des actions émises par iz
SOCiElé au moment de Foclrol de cet avantage, a un prix de O € (cl-aprés « incentive »). Cet incentive
visait 4 récompenser ['engagement de Finance & Management International SA & Fégard de fa société
au cours dg ses b premiéres annges de management.  Cet incenfive était également desting 3
interesser directement le management au développemant de la société et & lingiter & poursuivre ses
efforts de renforcement de la valeur de l'entreprise pour les actionnaires Dans le courant de Jannsgs
2006. le consell avalt en effet revu les accords en mafigre de rémunération at avantages avec Finance
& Management International Le conseit 8 constats qu'en raisen de différents factsurs {conditions de
marche, faible liquidite du fitre, contraintes légales eic ) Finance & Management intarnational r avait
jamais banéficié d'un plan de stock optiens au d'un plan de participation au capital de Yentreprise alors
que de fels avantages font géngralement partie de Yenveloppe de rdémunération des dirigeants de
sociglés cotées et alors que le conssil a toujours &¢ d'avis que Finance & Management Internations
devalt étre récompensée pour les résuliats obtenus par sa gestion et 8trs motivees 3 poursulvre ses
efforls de maximalisation de la valeur des actions de [a sociste. Le consell 4 estimé quil tait d'autant
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plus justifie de metire en place un Incentive de ce type (qui au moment ol |a décision avait &6 prise
représentait une contre-valeur de 785.000 EUR) que le gonseil considérall, et considére toujours, que
engagement de Finance & Managsment international a été un é&lément déferminant dans le
redressament et le développement de tz sociéts depuis fannée 1989

Le conseil d administration a, lors de sa réunion dy 22 mai 2007, délibéré sur fa mise en osuvia de
incentive et a pour autant que de besein. ratifié la decision doctroi de I'Incentive priss lors de sa
idunion du 12 mai 2006 susvisée. La conseil a constaté lors de cetle réunioh que sur ia basa des
indications recues des conseillers juridiques el fiscaux, 1l apparaissait qu'il serait difficiie da structurer
Fincentive sous la forme d'attibution gratuite d'actiens nouvelles de la socigte, ce gue ie conseil
d'administration avait initislement souhaite Le conseil a slors décidé de poursuivre, avec les
conseiliers juridiques of fiscaux de la socidtd lexamen des soiutions passibles pour fa mise en teuvre

de F'lacantive

Le conseil d'administration a finalement décidé, fors de sa réunion du 2% avrit 2008, dockoyer
Fincentive saus ka forms d'un versement conditionnel paye a Finance & Management International SA,
mais seus la condilion qu'il soit immédiatement et intégralement rétrocéda par Finance & Management
Intemational & M Timothy Hutton, représentant permanamt a titre perserne! de Finance &
Management International, ot subordonné 4 Fengagement de M Timothy Hutton d'affecter le montant
de ce versement conditionne! exclusivement 4 |a souscription d'actions nouvelies de la sociétd, et dont
Fémission est I'objet du présent rapport Le paiement du versement condifionnel a Sgalement &té
soumis & la double condition résolufoire suivante : (i) si 'émission das actions nouvelles en fayveur de
M Timothy Hutton n'est pas approuvée par l'assembiée générale ou {ii) si M Timothy Hidton ne
souscrit pas aux actions nouvelles iors de laugmentation de capital erwisagée ou ne les libére pas
intagralement lors de ta souscription. le versement conditionnet devra étre imrmédiatement remboursé
par Finance & Management imternational 4 la socidte 1l a egalement été convenli que, sauf rézolution
pour les causes susviséos celte procedure e verssment conditionnel remplace et annule Mncentive
agreement qui avait 2i¢ conclu enfre 1a société el Finance & Managament international, dans I'atients
de [a strusturation juridique de l'avantage. zinsi que lavantage décidé par le canseil d'administration
lors de ses réurions des 12 mai 2006 el 22 maj 2007. de sorte gue — sauf résolution du versement
conditicnnel pour les raisons susviséas - Fingnce & Management !nternational SA ne puisse plus se
prévaloir des décisions prises & ce suiet lors de ces réunions des 12 mai 2006 &f 22 mai 2007

Le consell d'administration proposs done & | assemblée genérale de ia socigté uns emission de 88 196
actions nouvelles ordinaires de la société & souscrire et ibérer intégralement par M Timethy Hutton au
roven du montant de versament conditionnal accardé & Finance & Management International et

rétrocddé &2 M Timothy Hutlon

Ce nombre de 88.196 actions correspond & 5% du capital socia! de iz scciétd aprés faugmentation de
capital sous condition suspensive proposée & lassemblae genérale en conséguance de | émission de
drolts de souscription en faveur des ouvriers de la sociate {voir ies rapports spécifigues du conseil
d'adminisirafion & cet &gard en exécution des arficies 582, 583 et 596 du Cods das saciétés) el aprés
Faugmentation de capital visée par le présen! rappori, ds tele sorte que la participation détenue par M
Timolhy Hufton 4 ia suite de 12 souscription & ces 88.195 actions nouvelles ordinaires de iz socigté
représentera effectivement 5% du capital socil de la socigié

L'augmentation de capital proposée permstira done de mettie en ceuvre | Incentive que e sonsejf
dadminisiration a décidé d'ociroyer 4 Finance & Managemen! International, pour les raisons
susvisées. Dans la mesure off le monfant payé & Finance & Management international 4 titre de
versement conditictne! sera réaffecte 3 fa souscription adx actions nouveiles 8mises dans le cadra de
faugmentalion de capital propasée, if n'aura pas dimpact sur |a frésorerie de la soziét® =i ca n'est
durant les quelques jours correspondant au délal entre le palement du versement condilionne! et ia
libération des actions souscrites par M Timothy Hution

Le conseif d administration propose 3 }assemblée générale lémission de 88 106 actions nouvelies
ordingires de [a sociglg sans valeur neminale, Jouissant des mémes droits que ceux attachés aux
actions existantes de la sogidte et participant aux bénéfices pro rata temporis 3 parlir de la
souscripfion Dans le respect du prescrit da 'adicle 588 duy Cade des sociétes, i prix d émission des
acfions sera équivalent au cours moyen de laction COIL su cours de trente derniers jours précédant
l'émission des actions nouvelies La montant total de Pémission sera dene dun montant maximal

{/\

Rappaort spégial du consel! ¢ edministratian de COIL $A (596 4596 of 582 C Soc) /\/‘\ Page 2/8

!




R e T e ——

COIL

carrespondant & 88 195 mulinlie soit par {i) fe prix d'émission des actions, soit (if} dans le cas ot ce
pex d'émission excéderait le pair complable, par ie pair comptable de {'action c'est & dire EUR 3,67,
En cas d’8mission d'actions. au dessys dy pair complable, le produit de 1a souscriplion excédant le pair
comptable sera porté en prime d’émisgion.

2, Justification de I3 suppression du droit de souscription preférentiel

Le conseil d'administration estime qu it est dans l'intérét de ia sociaté ef de ses actionnaires existants
de supprimer e droit de souscription préférentiel des actionnaires existants et de résarver Mémission
proposée & M. Timothy Hutton Le consell ¢'administration estime en effel qu'li est dans lintérét de |a

actions de la socidte  Si lassembiée geénérale vote en favaur de ia proposition du cooseil, cet objectif
sera atteint puisqu'au terme de augmentation de capital proposée, M Timothy Hutton détandra uneg
participation de 5% dans le capital de ta soriéts

3. Conséguences financiéres de Pemission_pour les actionnaires existants et jusfification
4y prix d'émission

Dans le respect du prescrit de Marticle 398 du Code des socigies, {e prix d'émission des actions sera
dquivalent au cours moyen de 1 action CON au cours de trente derniers jours précédant 'émission des
actions nouvelles. Le consell d'administration esime qu il st justifiec de se r&férer & ce cours moyen
minimal Si 'opération n'engendre en effet qu'une sortie de trésorefe tout & fait femporaire pour fa
sociéte {dans la mesure o I3 sortie de cash pour le paiement du versement conditionnel sera
intégralement réinjectée quelques jours plus tard dans la société dars te cadre de la souscription 2
leugmentation de capitai par M Timothy Hutton visée dans e présant rapport), le paiement du
versement conditionne! consenti & Finance & Management Internafional SA dont le mantant est
directement lié au montant de la souscriplion aura néanmoins un impact sur fes résuliats de |2 sociéte
at i est donc dans Iintéral de 13 socigté de fimilar cet impact dans loute la mesure permise par la

régiementafian

En conséquence de |émission des aclions nouvelies, e consail d administration propuse &
lassemblge génerale de voter une atgmertation de capital de la socigte d'un montant maximal
correspondant & 88 186 muiliplié soil (i} par le prix d'émission des actions soit (ii) dans Ie cas ol ce
prix d'émission excéderait le pair complable, par i pair complable de r'action soit EUR 3,07 Encas
d'émission d'actions au dessus du pair comptable, fa différence entre fe pair comptable et la prix
d'émission des actions sera comptabliliisée en « Primes d'@missions »

A.  Conséquences de 'opération sur la quote-part dans les bénéfices of dans les capitaux
propres. :

Les conséquences financiéres de Pemission proposés de 88 198 actions nouveltles pour jes
actionnaires existants peuvent éira caloulées theoriquement en partant d'un prix théorigue démission
des actions égal au cours de aibture de Faction Coil le 23 avril 2009, & saveir 4,40 EUR. Ce prix
d'émission thaorigue est en dessus du palr complable des actions existantes {4 savar, 3.07 EURY), de
sorte qu'il y a une prime démission. Celte émission représente une augmentation du capitai social de
270762 EUR (3 savoir, 3.07 EUR * 88198} la ditférence entre le pair comptable des actions
existantes et le prix de souscription des actions sera affeciée 3 un comple spécial « prime

d'émission »

Les calcuis dans Ies tsblegux ci-dessous sont réalises

{iysusr base du montant sctuai du capiiat de la socigts 2 savoir EUR 4 956 852 08. représenté par
1622 798 actions ;
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{if} sur base du capital social et du nombre d'actions apres | exercice théorique das 52 917 droits
de seuscription en favetr des ouvriers de Ia saciété dont I'émission est proposée aux aclionnaires
avant I'augmentation de capitat qui fait i'objet du présent rapport

En ce qui conceme ['émission des 52 917 droits de scuscription en faveur des ouvriars de Ia sogiste
{pour laguslle | est renvoye aux fapports spéciaux du consell d'adminisiration 3 ogt egard élahlis
conformément aux articles 582, 583 ef 595 dy Code des sociétés), chague dioil de souscription
donnera droit & sor béndficiaire 2 l'acquisition d'une action de la societé A sa valeur réefle au moment
de l'efire qui au choix du conseil d'administration au moment de Foffre des droits de souscription. sara
daterminge :

- soitau cours mayen de cldture de | aetion pendant fes trente jours précédant | offre
- soit au demier cours de cloture qui pracéds le jour de l'offre

Dés lors que le prix d'exercice réel des droits de soUscription n'est pas connu a la date du prasent
rapport. Fémission des droits de souscription pe peut étre prise en compte gu'en se référant 3 un prix
d'exercice théorique Dans I'hypothése d'un méme prix ¢'exercice théorique des droits de souseription
eéquivalent au cours de clature de Faction COIL le 23 avril 2009, soit 4,40 EUR, et d'une hypothéss de
Yacogptation et de V'exsrcice de 'ensembie des 52 917 droils de souscription offerts par leurs
bénsficialres, cette opération represente aprés exercice des droits de souscription une augmentation
de capital & hauteur de 162.455 19 FUR {a savoir, 3,07 EUR * 52 317) et des fonds propres de la
S0Ci8te & halteur de 232 B35 EUR . aing qu'une augmentation du nombre d'actions & concurrence de
52 917 actians

Les conséquences financiéres des operations susvisdes sur le capital social #t i= nombre d'actions
sont reflétées dans le tableau oi-dessous

’ rr\ﬂcu"tam du  jNombre TPai “_*
capital social I d actions jcomptable ;
oy (2} 13112y |

avant smission des actions 4986 852 08 1622798 1307
gl exercice des draits de | ; ;
souscription i i i
apres emission des 88 198 /5257 614,08 11710994 307
actions nouvelles o h N
aprés émission des 88 196 |5 420.069 27 11783 911 1307
acfions nouvelies st i ;
g exercice des 52 917 droils i

{tde souscription:

Dans | hypothése dun prix d‘émission des actions de 440 EUR done d'une augmentation des fonds
propres de 388 0682 EUR (4,40 EUR = 88 188}, I'évoiulion de la quole-par! des actionnaires exisianis
dans le bénéficedls perte de Pexercice comptable 2008 &t dans les fonds propres de la société esi
reflétée dans les {ableaux ci-desseus LU'évoiution est dornée sur base des chiffres tels que repris dans
'es comptes de résultat, consolidé et non-consolids - ensore non audités - de Iz sociéte au 31
décembre 008 La derigre colonne des fableaus ci-dessous prend égalerment en comple hormis
Vémission susvisée des actions, 'exercice théorique des 52.917 droits de souscription & un prix
d'exercice de 4,40 EUR ef fent dong compte d'une augmentation complémentaire des fands propres

de 232 835 EUR {4 40 EUR * 52 937)

Quote-part dans e béndfice ef dans les fonds propres sur base des chiffres au 31/12/08
{consolidés et an IFRS).
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et oy,

31/12i2008 (avant |
dividendes) = I N
|

COiL
T — ——
' 31142/2008 Augmentation de ’ Augmeniation de capitat
| consolids capital suite & suite 3 'émission de
IFRS I'émission de 85,196 88.196 actions nouvelles
! actions nouvelles l et Pexercice dos 52 917
e —_—e | droits de sguseription
E n__
Prix d émission en EUR? | |.4,40 f 4,40 ]
" = ’ J e ——
Résultat net en EUR ay { (924 150 ! {924 150) ] (924 150} i
z’ !
i
H
]

| Nombre dactions ilﬁg,?_Z?S_JTE_Q%L@Qﬂ_ *
Bénsfice(parte) par [ {057) { (0 54y i 1052 ji
aclions en EUR R e f_ﬁﬂ% e i

|fondspropres | 12959000 | 13347082 1_13 378,897 j

i i ] | T
Valeur intinséque par | 799 | 780 1770 f

laclionsen®UR | . {.._ —d ]

Quote-part dans le bénéfice of dans les fonds propres sur hase des chiffres au 31/12/08 {non-
cansofidés ef en GAAP belge)

I e —

e
' ? 3171212008 f Augmentation de Augmentation de |
nom-consolidd i capital suite 4 capital suite & J

GAAP belge | I'émission de 88198 | Vémission de §8.196
l actions nouvelles ,E actions nouvelles st '
!

i
i
H

Pexercice des 52 17

|
!f R |t e sounerpton |
] H

i
{
i
|
!
(.

[PixdemissionenEUR | a4 S £ Y I
I Resuliatnaten EUR au | (2 348 566 [ (2 348 555) | (2 348 555) 4

31/112/2008 (avant f i I

dividendes) i B i i |
D S S S
{Nombre dactions | 1822798 1171099 1783811 i
, ! fLE e
Bereficel(pente) par | (145, [ (137) | 1133 ;
|aclionsenEUR e S R
I : o !
tPondspropres {12737.097 1 13125.25¢ 13,388 094 |
| Vaieur intrinséque par | 7 85 {767 1757 |
{ aclions en EUR i i g |

i e S —— —

—_— S e Ll T - .
B Gonséquences de l'opératicn dans les benéficos et dans les capitaux propres en cas
d'émission d’actions en dessous du pair comptable des actions existantas.

Dés fors que le cours de bourse de taction Cell au cours des mois de féyrier et mars 2005 a éta
quasiment en permanence en dessous du pair comptable des actions existantes, ie présent rapport
est &tabli égalernant conformement & l'arlicte 582 susvisé du Code des socigtés et les conséguences
firanciéres de I'augmentatian de capitai proposée sont égatement reprises an terant compie d'un prix
d'émission des actions nouvalies en dessous du pair comptable des actions existantes

' Prix d émission théarigua sur base du cours de clofurs de taction Coil 2 23 avril 2009,
 Prix d'éroission théorique sur base du cours de cldture de [ action Cait fe 23 avrit 2009,

N
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Dans fes tableaux ch-dessous | évolution de la quote-part des actionnaires dans Je bénéfice el dans les
fonds propras est dennée sur base d'un prix théorique d émission des actions nouvelles da 207 EUR
a savolr 1 EUR en dessous du pair comptable des actions exislantes

La derniére colonne de ces tableaux tient également compte, hormis | smission susvisée des actions
nouveiles, ds 'exsrcice théorique des 52 917 droits de souscription & un prix d'exercica théorique des
droits de souscription de 2,07 EUR

Quote-part dans le hénéfice et dans les fonds propres sur base des chiffres au 31/12/08
feonsofidés ot en IFRS);

: _
3112/2008 | Augmentation de | Augmentation de
consolidé | capital suite 3 . capital suite 3
| IFRS ¢ I'émission de 88.196 | I'émission de 88 196
i  actions nouvelles i actions nouvelles et
t l'exercice des 52 817
droits de
o I souscriptien
Prix d'émission en EUR® 1207 207 ]
Resultat net en EUR au (924 150) (624 150) (924 150}
31/12/2008 (avant i
|dvidendes) U S
Nombre d actions 1622788 (1710984 1763911 ]
Berefice/{perte) par {0 57) {0 54) {0 52)
actions en EUR L o ) e o
Fonds propres 12955000 113141566 13.281.104
Valeur intrinséque par 7,99 708 | 7,51
actions en EUR R ) |

Quote-part dans le hénéfice ef dans fes fonds propres sur base des chiffres ay 31/12/08 (namn-
consolidés et en GAAP helge)

[ i 3111212008 ! Augrmentation de ! Augmentation de
I non- | capital suite & | capltal suite a
] consolidé | Mémission de 88,196 | I'émiission de 88.106
, GAAP belge | actions nouvelles | actions nouvelles et
i i | P'exereice des 52.917 |

* Hypothése dun prix d émission théorique de 1 EUR en dessous du pair comptable des actions existantes
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' droits de ]
B - ) souscription
Prix d émission an EUR" 1207 - 2,07 ]
Résultatneten EURaU | (2348 556) | (2 348 555) (2 348 555)
3112/2008 tavant
 dividendes) e ] .
i ]
i
Nombre d'acfions | 4622798 | 1.7109g4 ) 1763911 ]
| Bénsficef(perte) par ’ (1 45) L1 (123
| actions en EUR N _ S
| Fonds propres 12919783 | 13,000 301
i
Valeur intrinséque par 755 ! 7,39
actions en EUR S |

C Censéquences de Mopération sur la structure de Pactionnariat
L &mission des 88 196 actions nouvelles & la sulte de faugmentation de capital proposés entrainera
une dilution_de Factionnariat aciuel de |a sociéts comme suit | dilution des zclions existantes dans le
benéfice de fa société de 1/1 622 798 4 171 710994 La dilution est donc d'enviren 5%

Apres Iaugmentation de capital la structure de l'actionnariat sera approximativement ta suivante .

[ T Momore %

jdactions &

oo AL L I o3 SRR L ::::E“L:.:_..-n:. T
Actionnaes exstants  [1.622.798  195%
Jimothy Hutton 188198 5%

BIORL e, 41770004 H00%

S'it est tenu compte de | émission de 88 186 actions nouvailes ot de | exercice théorigue de [ ensemble’
des §2.917 droits de souscription. ia ditution des actions existantes dans ie bénefice de ia sacidlé est
de 1/1622 798 & 1/1 763911 done danviron 5%. et la structure de i'aciionnariat aprés atgmentation
de capital & 'a suite de Fémission des actions nouvelies at de l'exercice des droils da souscriplion sera

approximativermnent la suivanie:
' Nombrs g%’ o
d'actions

gzereE

{Actionnaires

[ Timothy Htton 5,158 -
Nouvelfnouveaux 52917 Hay ’
sactionnaira(s) (Bénéficiaires
du plan de droits de o

* Hypothase d'un prix d émission théorioue de 1 EUR en dessous du pair compiable des actions existantes

L
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Total o Ti7sman

souscriplion) ] |

1100%

3:.*-‘;-,:..,':.::.;:;

Landen, e 25 awril 2009

Pour la conseit d'administration
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