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Le présent projet de note d'information (le « Projet de Note d’ I nfor mation ») a été établi et déposé auprés de
I’AMF le 13 juin 2024, conformément aux dispositions des articles 231-13, 231-16 et 231-18 du reglement
généra del’ AMF (le « Reglement Général del’ AMF »).

Le présent projet d’ offre publique d’achat simplifiée (I'« Offre ») et le Projet de Note d’Information
restent soumisal’examen del’ AMF.




AVISIMPORTANT

Dans I’ hypothése ou, a la cl6ture de I’ Offre, le nombre d'actions non présentées a I'Offre par les actionnaires
minoritaires de la société Adeunis ne représenteraient pas plus de 10% du capital et des droits de vote de la
société Adeunis, Webdyn al’ intention de demander al’ AMF, deslacléture de I’ Offre ou dans un délai detrois
mois suivant la cl6ture de I’ Offre, lamise en cauvre, conformément aux dispositions des articles L.433-4 111 du
Code monétaire et financier et 237-1 et suivants du Réglement Général de I'AMF, d'une procédure de retrait
obligatoire afin de se voir transférer les actions Adeunis et le BSA Adeunisnon apportésal’ Offre (al’ exception
des actions auto-détenues par Adeunis) en contrepartie d’ une indemnité en numéraire égale au Prix d’ Offre
(soit 0,45 euro par action Adeunis et 2.549 euros pour le BSA Adeunis), nette de tout frais.

Tous les actionnaires d’ Adeunis (y compris, sans que cela soit exhaustif, les mandataires, fiduciaires ou
dépositaires), qui transmettraient ou envisageraient de transmettre, ou seraient tenus par une obligation
contractuelle ou légale de transmettre | e présent document et/ou lesdocuments |’ accompagnant aunejuridiction
située en dehors de la France, devront lire attentivement la section 2.12 (Restrictions concernant I’ Offre a
I” étranger) du présent Projet de Note d’ Information avant d’ effectuer une quelcongue action.

Le Projet de Note d' Information doit étre lu conjointement avec tous les autres documents publiés en relation
avec |’ Offre. Notamment, conformément a I’ article 231-28 du Réglement Général de I’ AMF, une description
des caractéristiques juridiques, financieres et comptables de Webdyn sera mise a disposition du public au plus
tard la veille de I’ ouverture de I’ Offre. Un communiqué sera diffusé pour informer le public des modalités de
mise a disposition de ces documents.

Le Projet de Note d’'Information est disponible sur les sites internet de I'AMF (www.amf-france.org) et
d’ Adeunis (https://www.adeunis-bourse.com/) et peut étre obtenu sansfrais au siege socia d’ Adeunis (283 rue
Louis Néel — Parc Technologique Pré Roux — 38920 Crolles) et aupres de CIC (6 avenue de Provence, 75009
Paris).




1.1

1.2

13.

2.1.
2.2.
2.3.
2.4.
2.5.
2.6.

2.7.
2.8.
2.9.

2.10.
2.11.
2.12.

3.1

TABLE DESMATIERES

PRESENTATION DE L OFFRE ...uvtiiiiiteieeiiteeeeiiteeeesasteeessistesessastesessassesessassessssassesessassessssassesessassesessanes 5
MOLIfS € CONEXIE B I OFfF @ittt s b e bt sb e ne e e eas 6
0 0 O Vo 1) £ o L= 1 £SO TR 6
L1122, CONEXIE A I OFfTB....ceiieeeieete et b ekt b e e bbb e bt bt st b e b e b ettt b et et n e 7
Intentions de I’ Initiateur pour [€S dOUZE MOIS AVENIT ........cccvieiireieeeereere et sne e e e s 12
1.2.1. Intentionsrelatives alastratégie et alapolitique industrielle, commerciale et finanCiere ..........ccooevevveveeceiviennns 12
1.2.2. Intentions €N Mati€re 0’ €MPIOI ........ceuireiieireeeree ettt s et saesessese et eesseneseesesaeseseeseneesenessenessenesensensnnn 12
1.2.3. Fusion et réorgani Sation JUINTIGUE ...........evrueuerieuerieieesieeseeesee e seetesesteseseesessese e seessenessesesaesesessensssenessssessenssensensnns 12
1.2.4. Inté&rét del’ Offre pour I'INItiateur 6L TaSOCIELE ..........ccevieeeieici ettt e e enesreaaens 13
1.25. Intérét del’ Offre pour 1a SOCIEIE €t SES ACHIONNAITES .......coveuerieeireeieeseeeeeee et esee et neseereees 13
1.2.6. Politique de distribution de diVIAENES............ccveiiiiiieeicee e et b e re st et seesesnesresaeas 14
1.2.7. Retrait Obligatoire — Radiation AE 1A COLE.........ccciiiiiieieeeeeec et ettt seeseenesresbeas 14
Accords susceptibles d avoir une incidence significative sur |’ appréciation de I’ Offre ou son issue............... 15
R 35 I @0 g 11 = o Ao (1= 11 o USRS 15
1.3.2. Avance en compte courant et augmentation de CaPItal ..........ccooiiiiriieieieee e 16
CARACTERISTIQUESDE L OFFRE......uttttiiieiiiiiittteeitessesssssssssesssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssesssssanns 16
oo =L =SSy o [ B i = SRS 16
Nombre et nature des titreS ViSES Par I Offr......vivvieciceceser e e e e 17
Situation destitulaires dinstrumentS AiTULITS ......cccoi i e 18
BN £ 000= 10 (] R @ i PSPPSR 18
(@0e]gTo (1 1To 0o (] @ = TSRS 18
L oler= o U =X =10 o o) A= U A RS 18
2.6.1. Procédure d apport al’ Offre SUr I&@ MarChé ..........ooiiiiiicic e et 19
2.6.2. Procédure d’ apport al’ Offre SEMIi-CENtTaliSBR........coiiuei ettt se et ne e senees 19
Interventions de I Initiateur sur le marché des Actions pendant la période d’ Offre.........ccovvvvvenivneincsenenne, 20
Calendrier iNdiCALIf e I OFfI@ ..o i bbbt e e e b bbb ae e e aneas 20
Frais et finaNCeMENT A " OFfr... .ot st bbb e et e e 21
2,91, FraliS TS A1 OffF@... ikt b bt bt bt b e bbb n e b 21
2.9.2. Modalitésde finanCement de I OFfF@..........ciriiireie ettt 22
Remboursement desfraiS de COUMAOE .......ccuuiiiiiiiiiicece e e e e s sresreene e e eneeneens 22
Restrictions concernant I’ Offre &1 GraNQEr........c.vieeeeieeierere st ene e eneeneens 22
REGIME FISCAl A I  OFf I ...ttt r e reese e e entesaesteseesreeneenneneeneens 23

2.12.1. Actionnaires personnes physiques résidentes fiscales de France agissant dans le cadre de la gestion de leur
patrimoine privé et ne réalisant pas d’ opérations de bourse atitre habituel et ne détenant pas des actions dans

le cadre d’ un dispositif d’ épargne salariale ou d’incitation du PErsONNE ...........cccvveievieieicieii e 24
2.12.2. Actionnaires personnes morales résidentes fiscal es de France soumises al’imp6t sur les sociétés.............en..... 27
2.12.3. Personnes NON-résidentes fiSCAIES BN FTaNCE ........ocviiiiiiierie ettt e 28
2.12.4. Actionnaires soumisaun régime d' imposition diffErent.............ccoco v 29
2.12.5. DrOitS 0 @NTEQISLIEIMIENL ... .c.eeuietieteiteeeesieteeete ettt seeste st e e et eseeaeeeesbeseese e eseeaeeseaaeeeeseaeeneeneaseaaeeeeseseenseneeneeneseessesean 29
2.12.6. Taxe sur |estranSaCtioNS fINBNCIEIES ..ot ettt ne b 29
ELEMENTS D’ APPRECIATION DU PRIX D OFFRE ...ccuvtiiiiieesieesieesiessieesesesseesseessesssessssssssssesssesssens 29

Principales données relatives a Adeunis utilisées pour les travaux d’ évaluation............ccccecevereresesenieereenenns 30



3.2.

3.3.

3.4.
3.5.

51.
5.2.

311, Présentation 08 AGBUNIS ........cciieeeecteeeti ettt et e ste st e e st et e s b e e tesbeeeesbesatesbessessbeessesbessssabesssesbesseesbesneestesneesbesneeseeans 30

3.1.2. Historique et dONNEES fINANCIEIES. ......c..eiieeiereeie ettt e st te e seste et eneseeseseeseseese e aeneseeseseesesessenesseneseesenennn 30
Données financieres servant de base &l @ValUation............ccueeieiiiieiinenee e 31
3.2.1. Nombred'actions retenues dans |es travalx de ValOriSAION ..........ccevreeirireirreereere e 31
3.2.2. Elémentsde passage de lavaleur d entreprise alavaeur desfonds propres.........eoeveeeceeiericiesiesesieseeesesesvenees 31
TG T = (o] ot 10 3 11T (ot =S 32
Considérations MEthOUOIOQI QUES..........ecueeueeeeieriesie sttt e e et e e et eseestesresreese e e esaeseeteseesresresneeneenennes 33
3.3.1. Méthodes et Criteres d’ @ValUalion FELENUS..........cocoirirureeueieeririsieieteiet st se sttt bbbt st s bbb bt e e 33
3.3.2. Méthodes et Criteres d’ @ValUation ECAMES..........cccoirrureeieiiereririt ettt b b e bbbt nas 36
Synthese des travalX A VAIUBLION...........ccceiueiieiei et sttt st et s be et s ae et s be e sesteneens 38
EVAlUAtiON AU BSA « HBDEI ...ttt sttt ettt e et b e besbesaeeae e e enseneen 38
MODALITESDE MISE A DISPOSITION DESINFORMATIONSRELATIVESA L'INITIATEUR.............. 39
PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D' INFORMATION ...ccovcuvieeeiiieeeesiveeennn 39
Lo TU T BT oL 1 U OOV 39
ELaDIi SSEMENE PrESENLALEUN ..........cvocveeeceeeevcteeeessteseetesaesessessesestessesessessesesssssssessesssesssessssansssassassssnsasassssesassanes 39



1. PRESENTATION DE L' OFFRE

En application du Titre Il du Livre |1, et plus particulierement des articles 235-2 et 233-1 2° du
Réglement Général de I’ AMF, Webdyn, société par actions simplifiée au capital de 570.302 euros,
dont le siége socia est situé 24, rue des Gaudines — 78100 Saint-Germain-en-Laye, immatricul ée au
registre de commerce et des sociétés de Versailles sous le numéro 414 834 028 (« Webdyn » ou
I’« Initiateur »), offre de maniére irrévocable a |’ ensemble des actionnaires de la société Adeunis,
société anonyme, au capital de 1.148.885 euros divisé en 2.297.770 actions ordinaires de 0,50 euro
de valeur nominale, dont le siege social est situé 283 rue Louis Néel — Parc Technol ogique Pré Roux
— 38920 Crolles et immatricul ée au registre du commerce et des soci étés de Grenobl e sous le numéro
430 190 496 (« Adeunis» ou la « Société ») et dont les actions (les « Actions ») sont admises aux
négociations sur le systeme multilatéral de négociation Euronext Growth Paris (« Euronext
Growth ») sousle code ISIN FR0013284627 (Ticker ALARF), d’ acquérir :

- latotalité deleurs Actions au Prix d' Offre tel qu’ explicité ala section 2.4 du Projet de Note
d Information, et

- le bon de souscription d'actions (le « BSA ») émis le 28 octobre 2019 au bénéfice de la
société HARBERT, conformément al'autorisation accordée par I'assembl ée générale en date
du 17 septembre 2019, au prix unitaire de 2.549 euros payable exclusivement en numéraire,

dans le cadre de I’ Offre dont les conditions sont décrites ci-apreés.

L’ Initiateur est unefiliale détenue & 100% par Flexitron, S.L., société de droit espagnol, dont le siege
social est situé 76, 3° A Belmonte de Tgjo, 28019 Madrid, Espagne, enregistrée sous le numéro
d'identification B82381013 (« Flexitron Group »).

L’ Offre fait suite au transfert du bloc de contréle de la Société (le « Transfert du Bloc de
Contr6le ») atravers |’ acquisition réaliséele 15 décembre 2023 par I’ Initiateur auprés de TempoCap
2 LP, TempoCap 2S LP et Capital Export (ensemble, les « Cédants ») de 1.222.933 Actions.

Le Transfert du Bloc de Contrdle représente un total de 1.222.933 Actions (le « Bloc de Contr éle »),
correspondant, a la connaissance de I’ Initiateur, a 53,22% du capital social et des droits de vote
théoriques de la Soci été'.

A ladate du présent Projet de Note d Information, I’ Initiateur détient & la suite du Transfert du Bloc
de Contréle 1.222.933 Actions représentant, a sa connaissance, 53,22% du capital socia et desdroits
de vote théoriques de la Soci été”.

Conformément aux dispositions de I’ article 231-6 du Réglement Général de I’ AMF, I’ Offre porte
sur:

> latotalité des Actions non-détenues directement ou indirectement par I'lnitiateur aladate du
Projet de Note d'Information, soit les actions :

(i) qui sont d'ores et d§a emises, a l'exception des 26.979 actions auto-détenues par la
Société (les « Actions Auto-Détenues ») que celle-ci s’ est engagée a ne pas apporter
a I’ Offre, soit a la connaissance de I'lnitiateur un nombre maximum de 1.047.858
Actions;

1 Surlabased un capital composé aladate de réalisation du Transfert du Bloc de Contr6le de 2.297.770 actions et 2.297.770 droits
de vote théoriques.
2 Sur labase d un capital composé aladate du Projet de Note d’ Information de 2.297.770 actions et 2.297.770 droits de vote.



(if) qui seraient susceptibles d'étre émises avant la cléture de I'Offre araison de I'exercice
par le bénéficiaire de son BSA exercable, soit a la connaissance de I'Initiateur un
nombre maximum de 70.796° Actions;

soit un nombre total maximum de 1.118.654 Actions visées par |'Offre, et

» 1eBSA encirculation et non-détenu directement ou indirectement par I'l nitiateur ala date du
Projet de Note d'Information.

A laconnaissance de |’ Initiateur, aladate du Projet de Note d’ Information, il n’existe aucun titre de
capitd, ni aucun autre instrument financier émis par la Société ou droit conféré par |a Société pouvant
donner acces, immeédiatement ou aterme, au capital social ou aux droits de vote de la Société, autres
que les Actions et les 70.796° Actions non émises mais qui pourraient |’ ére en cas d'exercice du
BSA.

L'Offre sera réalisée selon la procédure simplifiée régie par les articles 233-1 et suivants du
Reglement Généra de I'AMF. L’ Offre sera ouverte pendant 15 jours de négociation.

Dans lamesure ou I’ Initiateur a, en conséguence du Transfert du Bloc de Contr6le, franchi le seuil
de 50% du capital et des droits de vote de la Société, I' Offre revét un caractere obligatoire en
application des dispositions de I'article L. 433-3, 11 du Code monétaire et financier et des articles
234-2 et 235-2 du Réglement Généra de I’ AMF. L’ attention des actionnaires est attirée sur le fait
que, I’ Offre étant réalisée selon laprocédure simplifiée, elle ne pourra pas étre rouverte en application
del’article 232-3 du Réglement Général del’ AMF.

Dans I" hypothéese ou les conditions de I’ article L. 433-4 111 du Code monétaire et financier et ou les
conditions applicables des articles 237-1 a 237-10 du Reglement Général de I’ AMF seraient réunies
al’issue del’ Offre, I Initiateur al’ intention de demander al’ AMF, désla clture de I’ Offre ou dans
un déla de trois mois suivant la cléture de I’ Offre, la mise en cauvre d’une procédure de retrait
obligatoire afin de se voir transférer les Actions et le BSA de la Société non apportés a I’ Offre (a
I"exception des Actions Auto-Détenues) (le « Retrait Obligatoire »). Dans cette hypothése, les
Actions et le BSA qui n’auront pas été apportés a |’ Offre (autres que les Actions Auto-Détenues)
seront transférésal’ Initiateur moyennant une indemnisation en numéraire égale au Prix d Offre (soit
0,45 euro par Action ou 2.549 euros pour le BSA), nette de tout frais.

Conformément aux dispositionsde |’ article 231-13 | du Reglement Général del’ AMF, CIC, agissant
en qualité d’ établissement présentateur de I’ Offre pour le compte de I’ Initiateur (I’ « Etablissement
Présentateur »), garantit la teneur et le caractére irrévocable des engagements pris par I’ Initiateur
dans le cadre de |’ Offre.

1.1. Motifs et contexte del’ Offre

1.1.1. Motifsdel' Offre

Basé a Madrid, Flexitron Group est un groupe consacré au développement d’ entreprises de haute
technol ogie spécialisés dans les systémes 10T, les logiciels Cloud et I'égquipement des taxis. Axé sur
I'innovation, Flexitron Group consacre une part significative de ses revenus a la R&D, renforgant
ains son expertise et sa proposition de valeur.

Au sein de Fexitron Group, la société Webdyn, dispose aujourd hui de bureaux en France, en
Espagne, au Portugal, en Inde et & Taiwan, ains que de partenaires de distribution dans plusieurs
pays. Le portefeuille de produits sadresse aux marchés verticaux tels que la gestion technique du
batiment, le photovoltaique, I'industrie et I'énergie.

3 Ce nombre d actions est déterminé sur labase d’ un prix d exercice de 3.39€ tel que défini en section 1.1.2.4.
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Flexitron Group a la volonté dintégrer Adeunis a la société Webdyn, dans un nouvel ensemble
spécialisé dans des solutions 10T compléetes dédiées a l'efficacité énergétique dans I’industrie et le
batiment.

L’ Offre fait suite a une lettre d’ offre indicative préliminaire en date du 3 novembre 2023, adressée
par Flexitron Group aux Cédants concernant un projet d acquisition de la Société et décrivant la
structure d’ acquisition envisagée, a savoir (i) une acquisition d’ Actions détenues par les Cédants par
le biais d’ un paiement en numéraire, suivi (ii) du lancement d’ une offre publique d’ achat simplifiée
obligatoire sur le solde des Actions de la Société.

L’ Initiateur et les Cédants ont signé, le 4 décembre 2023, un protocole cadre de cession d'actions (le
« Contrat d’ Acquisition ») dont les stipulations, décrites alasection 1.3.1 du présent Projet de Note
d'Information, fixent les conditions de réalisation du Transfert du Bloc de Contréle.

Larédisation du Transfert du Bloc de Controle est ains intervenue le 15 décembre 2023 dans les
conditions prévues au Contrat d’ Acquisition.

L a Soci été a congtitué un comité ad hoc composé de trois membres dont une majorité d'indépendants
au sein du Conseil d Administration. Le Conseil d Administration a donné pouvoir a ce comité ad
hoc a |’ effet de conduire le processus de désignation d’un expert indépendant. Dans le cadre de ce
processus, la Société a proposé a I’ AMF, en application des dispositions de I’ article 261-1-1 du
Reglement Général de I’AMF, la nomination du cabinet Paper Audit & Conseil, représenté par
Monsieur Xavier Paper en qualité d’ expert indépendant. En I’ absence d opposition de I' AMF, le
cabinet Paper Audit & Consell, représenté par Monsieur Xavier Paper, a é&é désigné en qualité
d’ expert indépendant le 31 janvier 2024 a charge d' émettre, en application des dispositions de
I"article 261-1, | et Il du Reglement Généra de |’ AMF, un rapport sur les conditions financiéres de
I’ Offre et du Retrait Obligatoire éventuel (I’ « Expert Indépendant »).

Le Transfert du Bloc de Contr6le ayant fait franchir al’ Initiateur le seuil de 50% destitres de capital
et des droits de vote de la Société, I’ Initiateur dépose le présent projet d' Offre tel que décrit ala
section 2.4 du Projet de Note d’ Information.

Contexte de !’ Offre

Présentation de |’ Initiateur

L’ Initiateur est une société par actions simplifiée de droit frangais, contrdlée par Flexitron S.L.

Le capital social de I'Initiateur est égal & 570.302 euros divisé en 570.302 actions d’ une vaeur
nominale de 1 euro chacune.

La répartition du capital socia de I'Initiateur a la date du Projet de Note d' Information est la
suivante :

Nombre d’actions % en capital % en droitsde vote
Flexitron S.L. 570.302 100,00% 100,00%
Total 570.302 100,00% 100,00%

Conformément al’ article 231-28 du Reglement Général de I’ AMF, les autres informations rel atives
aux caractéristigues notamment juridiques, financieres et comptables de I’ Initiateur feront I’ objet
d'un document spécifique qui sera dépose aupres de I’ AMF et mis a la disposition du public selon
des modalités propres a assurer une diffusion effective et intégrale, au plus tard la veille de
I” ouverture de I’ Offre.



1.1.2.2. Acquisition par I’ Initiateur de plus de 50% du capital et des droits de vote de |a Société

(i)

(ii)

(iii)

Sgnature d'un protocol e cadre de cession d'actionsrelatif al'acquisition d'une participation
majoritaire au capital de la Société

L'Initiateur a conclu le 4 décembre 2023 avec les Cédants un protocole cadre de cession
d'actions (le « Contrat d’Acquisition ») portant sur I'acquisition par I'Initiateur d'un bloc
magjoritaire composé de 1.222.933 Actions de la Société et représentant 53,22% des Actions
en circulation, a un prix ferme de 0,175 euro (coupon attaché) assorti, le cas échéant, d'un
complément de prix :

= De0,175 euro par Action, si le chiffre d'affaires d'’Adeunis pour I'exercice clos le 31
mars 2024 est compris entre 5,0 millions d'euros et 5,3 millions d'euros, représentant
alors un prix définitif par Action de 0,350 euro ;

= De 0,224 euro par Action, si le chiffre d'affaires d'’Adeunis pour I'exercice clos le 31
mars 2024 dépasse 5,3 millions d'euros, représentant alors un prix définitif par Action
de 0,399 euro.

Le prix par action initialement annoncé dans e cadre de |'Offre se composait d'un prix ferme
de 0,175 euro (coupon attaché) assorti, le cas échéant, d'un complément de prix identique a
celui prévu au titre du Contrat d'/Acquisition tel que détaillé ci-dessus. Le 29 janvier 2024,
I'Initiateur a décidé d amédiorer le prix unitaire des actions dans le cadre de I'Offre, porté a
un prix de 0,399 euro (coupon attaché) par action, sans condition d atteinte d'un certain
montant de chiffre d affaires d’Adeunis pour |'exercice clos le 31 mars 2024 et, par
conséquent, sans potentiel complément de prix. Le 9 avril 2024, I'Initiateur a décidé
d’améliorer une nouvelle fois le prix unitaire des actions dans le cadre de I'Offre, porté aun
prix de 0,45 euro (coupon attaché) par action et a arrété le prix du BSA a2.549 euros.

Réalisation du Transfert du Bloc de Contrdle

Le 15 décembre 2023, dans les conditions prévues au Contrat d’ Acquisition, I’ Initiateur a
acquis 1.222.933 Actions de la Société.

Data room

La signature du Contrat d' Acquisition faisait suite a (i) des discussions engagées entre
I’ Initiateur et les Cédants, puis avec la Société sur I intérét de leur rapprochement, et a(ii) la
mise a disposition par la Société d'un certain nombre d’informations la concernant dans le
cadre d'une procédure dite de « data room » conformément aux procédures de data room
figurant dans le guide de I'information permanente et de la gestion de I'information
privilégiée de I’ AMF (position-recommandation DOC 2016-08 de |’ AMF).

L’ Initiateur estime qu'il n"apasregu d informations rel atives, directement ou indirectement,
alaSociété qui nécessiteraient d’ étre divulguées dans e présent Projet de Noted' Information
aux termes de la position-recommandation DOC 2016-08 de I’ AMF, telle que mise ajour le
29 avril 2021. A I’issue de ces opérations, I’ Initiateur détient 1.222.933 Actions représentant
53,22% du capital et des droits de vote de la Société.

A la suite de la réception du rapport du cabinet Paper Audit & Conseil, en sa qualité d Expert
Indépendant, sur le caractére équitable des conditions financiéres de I'Offre, le Consell
d’ Administration delaSociétéadécidéle 12juin 2024 (i) quel’ Offre était dans|’intérét dela Société,
de sesactionnaires et de sessalariés et (ii) de recommander aux actionnaires de la Société d’ apporter
leurs Actions al’ Offre.



1.1.2.3. Répartition du capital et des droits de vote d'/Adeunis

A laconnaissance de!’ Initiateur, le capital social dela Société est, aladate du présent Projet de Note
d Information, égal a 1.148.885,00 euros divisé en 2.297.770 Actions ordinaires d une valeur
nominale de 0,50 euro chacune.

(i)

(ii)

Répartition du capital et des droits de vote théoriques de la Société avant |la réalisation du
Transfert du Bloc de Controle

Le tableau ci-dessous présente larépartition, alaconnaissance del’ Initiateur, du capital et des
droits de vote théoriques de la Société avant laréalisation du Transfert du Bloc de Controlele
15 décembre 2023 :

Nombre de droits

Actionnaires Nombred'Actions % d 1
evote®
TempoCap 529.588 23,05% 529.588 23,05%
Capital Export 693.345 30,17% 693.354 30,17%
A Plus Finance 103.218 4,49% 103.218 4,49%
][.”V&‘t'.sse”rs 1.326.151 57,71% 1.326.151 57,71%
inanciers
Jean-Luc Baudouin 15.900 0,69% 15.900 0,69%
Auto-détention 26.979 1,17% 26.979 1,17%
Public 928.740 40,42% 928.740 40,42%
Total 2.297.770 100,00% 2.297.770 100,00%

(1)  Conformément al’article 223-11 du Réglement Général de I’ AMF, le nombre total de droits de
vote est calculé sur la base de toutes les Actions auxquelles sont attachés des droits de vote, y
compris les Actions privées de droits de vote.

L’ Initiateur ne détenait aucune Action, directement ou indirectement, préalablement au

Transfert du Bloc de Contréle.

A |'exception du Transfert du Bloc de Contrdle, I’ Initiateur n'a procédé, directement ou
indirectement, seul ou de concert, a I’ acquisition d’aucune Action au cours des douze (12)
mois précédant le dépbt du projet d Offre.

Répartition du capital et des droits de vote théoriques de la Société aprés réalisation du
Transfert du Bloc de Controle et a la date du présent Projet de Note d’ Information

Le tableau ci-dessous présente larépartition, alaconnaissance del’ Initiateur, du capital et des
droits de vote théoriques de la Société apres réalisation du Transfert du Bloc de Controle et a
ladate du présent Projet de Note d’ Information :

Nombre de droits

Actionnaires Nombre d’ actions

de vote®
Webdyn 1.222.933 53,22% 1.222.933 53,22%
Jean-Luc Baudoin 15.900 0,69% 15.900 0,69%
Auto-détention 26.979 1,17% 26.979 1,17%
Public 1.031.958 44,91% 1.031.958 44,91%
Total 2.297.770 100,00% 2.297.770 100,00%

(1)  Conformément al’article 223-11 du Réglement Général de I’ AMF, le nombre total de droits de
vote est calculé sur la base de toutes les Actions auxquelles sont attachés des droits de vote, y
compris les Actions privées de droits de vote.



1.1.2.4. Vaeurs mobiliéres donnant acces au capital de la Société

A ladate du présent Projet de Note d Information, &laconnaissance de |’ Initiateur, un (1) bon
de souscription d’ actions dela Société (le « BSA ») est détenu par |a société Harbert European
Growth Capital Fund Il SCSp (« HARBERT »), ce BSA pouvant donner acces a un nombre
maximum de 70.796 Actions de la Société dans |es conditions ci-dessous :

Nombre de BSA émis 1

Date d'autorisation par | 17 septembre 2019
I’ assembl ée générale
Date d’émission par le | 28 octobre 2019

Conssil
d’ Administration
Nombre maximum | Un nombre d'actions représentant un maximum global de

d’actions pouvant étre | 240.000 euros, soit 70.796 Actions a la date des présentes sur la
souscrites sur exercice | base d’ un prix de souscription de 3,390 euros par action.

du BSA

Date d expiration 28 octobre 2029
Prix de souscription du | Gratuit

BSA

Le prix est calculé, au libre choix d HARBERT, selon I’ une des
méthodes suivantes :

(i) un prix égal a 95% de la moyenne des cours moyens
pondérésdel’ action Adeunisdurant les 10 jours de bourse
précédents la date de ladécision d' émission des BSA par
le Consell dAdministration, soit 3,843 euros par Action ;
ou

(if) un prix égal par action Adeunis au cours le plus bas de
I’ action Adeunis enregistré en 2019, soit 3,390 euros par
Action ; ou

(iii)le paiement en numéraire de la valeur nominale de
chacune des actions émises par exercice des BSA sur la
base du prix net d’émission permettant au titulaire de
recevoir par la suite un certain nombre d' actions,
entierement libérées, (ci-aprés« X ») ou X est égal aY-Z,
Z étant calculé comme suit :

Z=Y(B-C)
A

Prix d' exercice

Ou:

X = le nombre d actions émises par exercice des BSA
devant étre attribuées au titulaire (nonobstant tout
rompus) ;

Y = le nombre d'actions émises par exercice des BSA
devant étre attribuées au titulaire en fonction de |’ exercice
de ses Droits de Souscription (tel que ce terme est défini
dansle contrat d' émission des BSA) ;

A = lajuste valeur de marché de chacune des actions
émises par exercice desBSA aladate d’ exercice, calculée
conformément ala méthode décrite ci-aprés ;

B = le prix d'exercice (soit 3,843 euros) ; et

C = lavaleur nominal e des actions émises par exercice des
BSA (soit 0,50 euro).

10



1.1.2.5. Déclarations de franchissement de seuils

11.26.

La juste valeur de marché de chacune des actions émises par
exercice des BSA (ci-apres"A") devra étre calculée de la fagon
suivante :

Si la date d’'exercice des BSA a lieu pendant que la
Société est cotée, “A” sera éga ala moyenne du cours
de cléture des actions Adeunis sur la période de trente
jours de bourse se terminant le troisieme jour précédant
ladate de notification de I'exercice des BSA ;

Si ladate d’ exercice des BSA alieu aprés que la société
soit sortie de cote, “A” seraégal alamoyenne pondérée
des cours vendeurs de cléture ou, subsidiairement, le
cours acheteur de cl6ture des actions de la société sur la
période de dix jours ouvrés seterminant le troisiémejour
précédant la date de réadlisation de la notification
d'exercice.

A titreindicatif, la valeur de marché étant de 0,45 euro aladate
de du présent projet de note d’information, cette méthode de
calcul du prix doit étre écartée car elle aboutirait a un nhombre
d actions négatif.

Conformément aux dispositions des articles 233-7 et suivants du Code de commerce et des articles
223-11 et suivants du Réglement Général del’ AMF, I’ Initiateur a déclaré :

(i)  par courrier électronique al’ AMF en date du 18 décembre 2023, complété par un courrier en
date du 20 décembre, qu'il avait franchi ala hausse, le 15 décembre 2023, les seuils de 50%
en capital et en droits de vote de la Société et qu'il détenait directement 1.222.933 Actions
représentant 53,22% du capita et des droits de vote théoriques de la Sociéte ; et

(i)  par courrier recommandé avec avis de réception a la Société en date du 18 décembre 2023,
gu'il avait franchi ala hausse, le 15 décembre 2023, les seuils de 5%, 10%, 15%, 20%, 25%,
30%, 1/3 et 50% en capita et en droits de vote de la Société, et qu'il détenait directement
1.222.933 Actions représentant 53,22% du capital et des droits de vote théoriques de la

Société.

Ces déclarations ont donné lieu aun avis publié par 'AMF le 20 décembre 2023 (avis n°223C2094).

Changement de gouvernance

Afin de tenir compte de la nouvelle structure de I’ actionnariat d'Adeunis a la suite du Transfert du
Bloc de Contrdle au profit de !’ Initiateur, lacomposition du Conseil d’ Administration a été modifiée
le 15 décembre 2023. Le Conseil d’ Administration est désormais composé comme sulit :

- HervéBiballet, président du Conseil d’ Adminigtration ;

- José MariaVilalongaPresas;
- Nuria Vilallonga Gonzales;;

- Jean-Luc Baudouin ;

- Muriel Bethoux ; et

- Jacques Letzdter.

La direction de la Société est actuellement assurée par Hervé Bibollet, directeur géenéral. Hervé
Bibollet, José Maria Vilalonga Presas et Nuria Vilallonga Gonzales ont été désignés a la demande

del’Initiateur.
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121.

12.2.

123.

Intentionsdel’ I nitiateur pour les douze moisa venir

Intentionsrelatives ala stratégie et ala politique industrielle, commerciale et financiére

L’ Initiateur souhaite poursuivre le développement des activités de la Société en collaboration avec
les équipes dirigeantes et les sal ariés de la Société et entend tout parti culiérement soutenir et renforcer
la capacité de la Société a se développer. Il n'a pas I'intention de modifier, a raison de I’ Offre, la
politique industrielle et financiére ainsi que les principal es orientations stratégiques mises en cauvre
par la Société, en dehors del’ évolution normale del’ activité.

Compte tenu des difficultés de trésorerie a court terme rencontrées par la Société, et comme annoncé
dans le communigué de presse en date du 9 avril 2024, le Conseil d' administration de la Société a
décidé lors de sa réunion du 8 avril 2024 de soumettre a |’ approbation de |’ assemblée générale
extraordinaire de la Société la réalisation d’ une augmentation de capital de la Société d’ un montant
total (prime d' émission incluse) d'environ un million d'euros, afin de renforcer ses capitaux propres,
satrésorerie et son fonds de roulement.

Cette augmentation de capital serait réalisée avec maintien du droit préférentiel de souscription des
actionnaires, au Prix de I’ Offre. Webdyn a annonceé son intention de souscrire a titre irréductible a
hauteur de sa quote-part au capital de la Société par compensation avec sa créance d avance en
compte courant sur la Société d’un montant de 700.000 euros. L’augmentation de capital serait
également garantie par Webdyn a hauteur de 100% afin de S assurer de son succeés. Les actionnaires
qui exerceraient intégralement leurs droits préférentiel s de souscription atitreirréductible ne subirait
aucune dilution de leur participation dans la Société.

La valeur nominale des actions de la Société étant actuellement fixée & 0,50 euro, soit au-dessus du
Prix d Offre, le projet d’ augmentation de capital serait précédé et conditionné alaréalisation d’ une
réduction de capital, motivée par des pertes, afin de réduire la valeur nominale aun montant inférieur
ou égal au Prix d’ Offre. L’ augmentation de capital et la réduction de capital seraient réalisées sous
réserve de |’ obtention des autorisations sociales nécessaires, et notamment, celle de |’ assemblée
générale extraordinaire des actionnaires de la Société.

Cette augmentation de capital et la réduction de capital préalable seraient réalisées apres la cl6ture
de I’ Offre et avant la fin de I’année 2024, si la Société reste cotée (i.e. dans | hypothése ou les
conditions du retrait obligatoire ne sont pas remplies).

Intentions en matiére d’emploi

Compte tenu de la situation financiére en fin d’année 2023 et d'une absence de perspectives
d'amélioration a court terme, Adeunis a é&é devant I'obligation de prendre des mesures de
réorganisation au cours du premier trimestre 2024. Ces réorgani sations ont été conduites dansle strict
respect des lois applicables et ont permis un allégement de la structure de colts d’ environ 380.000
euros en année pleine.

A ladate du présent Projet de Note d’ Information, I’ objectif de I'Initiateur est de s appuyer sur les
éguipes en place afin de poursuivre le dével oppement de la Société.

Fusion et réorganisation juridique

A la date du présent Projet de Note d’ Information, il n’est pas envisagé de procéder & une fusion
entre |’ Initiateur et la Sociéte.

Il est toutefois précisé que I’ Initiateur se réserve la possibilité, a I'issue de I’ Offre, d' étudier
d éventuelles opérations de fusion entre la Société et I’ Initiateur ou d’autres entités du groupe
Flexitron Group (le « Groupe ») ou d' éventuels transferts d' actifs, y compris par voie d apport.
L’ Initiateur se réserve également la possibilité de procéder a toute autre réorganisation impliquant
I’ Initiateur, la Soci été et toute autre entité du Groupe. Aucune décision n’a été prise ace jour.
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1.25.

Par ailleurs, dans |’ hypothése ou la procédure de Retrait Obligatoire serait mise en cauvre, la Société
pourrait étre transformée en société par actions simplifiée dirigée par un président.

Intérét del’ Offre pour I'Initiateur et la Société

Flexitron Group a la volonté dintégrer Adeunis dans un nouvel ensemble spéciaisé dans des
solutions 0T compl etes dédiées al'efficacité énergétique et alamaitrise des énergiesdans|’industrie
et le béatiment.

Adeunis apportera son savoir-faire en matiére de capteurs et solutions 10T qui permettent de
digitaliser le suivi des équipements afin d’ optimiser leur performance, leur utilisation ou encore offrir
des servicesliés. Spécialiste du suivi des consommations d’ énergie, de la maintenance prédictive, du
confort et de la qualité d’air intérieur des batiments, Adeunis compte 24 collaborateurs sur un site
unique en France (prés de Grenoble).

Les expertises complémentaires des sociétés Webdyn et Adeunis vont permettre une couverture
technol ogique beaucoup plus importante @ moyen terme sur la création d'offres pour répondre aux
développements de I'industrial 10T au cours des 3 prochaines années.

Syner gies envisagées

Les expertises complémentaires des sociétés Webdyn et Adeunis devraient permettre la création
d'offres verticalisées complétes pour répondre aux développements de I'industrial 10T au cours des 3
prochaines années. Néanmoins, Webdyn et Adeunis adressant des marchés connexes bien distincts,
les synergies commerciales ne seront pas significatives a court terme car elles se résumeront
uniquement a certains contacts commerciaux communs. A moyen long terme, il est impossible de
chiffrer I'impact de synergies commerciales.

En matiére de synergies économiques, de mutualisation de codts, de gestion et d' optimisation des
dépenses, les gains ont é&é évalués a environ 470.000 euros en année pleine. Compte tenu des gains
d ores et déjaréalisés par la Société, de 380.000 euros au cours du premier trimestre 2024 et intégrés
dans le plan d affaires de la Société, les synergies complémentaires liées au rapprochement avec
Webdyn sont évaluées a 96.000 euros en année pleine.

En ce qui concerne la production, la Société n’identifie pas de synergie a attendre, les deux sociétés
ayant déaun sous-traitant commun, intervenant pour des produits différents. De plus, le sous-traitant
d’ Adeunisen Thailande n’ est pastransférable vers Webdyn, danslamesure ou il produit des modules
uniques, spécifiques aux besoins d’ Adeunis.

Intérét del’ Offre pour la Société et ses actionnaires

Adeunis devrait rester confrontée a des conditions de marchés difficiles affectant sa rentabilité
pendant au moins deux exercices. L’ Initiateur offre aux actionnaires de la Société qui apporteront
leurs Actions a I’ Offre I’ opportunité d’ obtenir une liquidité immédiate sur I'intégralité de leur
participation.

Par ailleurs, dans I'hypothese ou 'augmentation de capital annoncée dans le communiqué de presse
en date du 9 avril 2024 serait réalisée alors que la Société reste cotée (i.e. dans I’ hypothese ou les
conditions du retrait obligatoire ne sont pas remplies), les actionnaires qui n'‘exerceraient pas
intégralement leurs droits préférentiels de souscription atitreirréductible subirait une dilution de leur
participation dans la Société.

Les déments d appréciation du Prix d Offre sont présentés a la section 3 du Projet de Note
d’ Information.
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12.7.

1271

12.7.2.

Politique de distribution de dividendes

Au titre des trois derniers exercices sociaux, la Société n’a procédé a aucune distribution de
dividendes.

La politique de distribution de dividendes sera décidée par les organes sociaux de la Société
conformément alaloi et aux statuts de la Société, en tenant compte des capacités distributives, dela
situation financiére et des besoins de financement de la Société.

Comme indiqué a la section 2.10 du présent Projet de Note d’' Information, Flexitron Group a, ala
date des présentes, intégralement financé I’ opération par fonds propres et n’aura par consegquent
aucun service de dette a assurer par des distributions de dividendes d’ Adeunis.

Retrait Obligatoire — Radiation dela cote

Retrait Obligatoire al’issue de |’ Offre

Dans I'hypothese ou, a la cl6ture de I’ Offre, les actionnaires n’ ayant pas apporté leurs Actions a
I’ Offre ne représenteraient pas plus de 10% du capital et des droits de vote de la Société, I’ Initiateur
al’intention de demander alI’ AMF, dés |la cl6ture de I' Offre ou dans un délai de trois mois suivant
la cl6ture de I’ Offre, lamise en cauvre du Retrait Obligatoire dans les conditionsde I’ article L. 433-
4, 11l du Code monétaire et financier et des articles 237-1 et suivants du Reglement Général de
I’AMF, &fin de se voir transférer les Actions et le BSA non apportés a I’ Offre (a |’ exception des
Actions Auto-Détenues).

Dans cette hypothese, les Actions et e BSA qui n’auront pas été apportés al’ Offre (al’ exception des
Actions Auto-Détenues) seront transférées al’ Initiateur moyennant une indemnisation en numéraire
égale au Prix d’ Offre (soit 0,45 euro par Action ou 2.549 euros pour le BSA).

Le rapport de I' Expert Indépendant désigné conformément aux dispositions des articles 261-1 1, 1°,
2°, 4° et 5°, 261-1 1l et 261-1-1 | du Réglement Général de I’ AMF en vue d’ apprécier le caractére
équitable des conditions de I’ Offre, y compris dans la perspective d’ un éventuel Retrait Obligatoire,
figurera dans la note en réponse préparée par Adeunis. Il est précisé que cette procédure entrainera
laradiation des Actions du systeme multilatéral de négociation Euronext Growth Paris.

Retrait obligatoire ultérieur

L’ Initiateur se réserve également la faculté, dans |’ hypothese ou un Retrait Obligatoire n’ aurait pas
éémisen cauvreal’issue del’ Offre dansles conditions visées ci-dessus, de déposer auprésdel’ AMF
un projet d’ offre publique suivie d un retrait obligatoire visant les Actions &t, |e cas échéant, le BSA
gu'il ne détiendrait pas, directement ou indirectement ou de concert a cette date. Dans ce cadre,
I"Initiateur N’ exclut pas d accroitre sa participation dans la Société des I’issue de I’ Offre et jusqu’a
I” atteinte par I’ Initiateur du seuil de 90% du capital et des droits de vote dela Société et préal ablement
au dépbt d'un projet d’ offre dans le respect des dispositions |égales et réglementaires applicable.

A ce titre, I'Initiateur se réserve la faculté, dans I’ hypothése ou il viendrait & détenir a la suite de
I’opération d'augmentation de capital décrite a la section 1.2.1 ci-dessus, directement ou
indirectement, au moins 90% du capital ou des droits de vote de la Société, et ou un retrait obligatoire
n'aurait pas été mis en cauvre dans les conditions visées a la section 1.2.7.1 ci-dessus, de déposer
auprésdel’ AMF un projet d’ offre publique deretrait suivie d un retrait obligatoire, visant les actions
de la Société qu'il ne détiendrait pas directement ou indirectement, dans les conditions des articles
236-3 et suivants du réglement général del’ AMF.

Leretrait obligatoire sera conditionné aladéclaration de conformité del’ AMF au regard, notamment,
du rapport d'évaluation qui devra étre produit par I’ établissement présentateur et du rapport de
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131.

I” expert indépendant qui devra ére nommé conformément aux dispositions de I’ article 261-1 | et Il
du Reglement Général de I’ AMF.

Accor ds susceptibles d’avoir une incidence significative sur I’appréciation de I’ Offre ou son
issue

A I'exception des éléments mentionnés ci-dessous, I'Initiateur n'a pas connaissance d'accords et n'est
pas partie a un quelconque accord en lien avec I'Offre ou qui pourrait potentiellement avoir unimpact
significatif sur I'appréciation ou l'issue de'Offre. En particulier, il n'existe pas d'engagement d'apport
al'Offre.

Contrat d’ Acquisition

L’ Initiateur et les Cédants ont signé, le 4 décembre 2023, un protocol e cadre de cession d'actions (le
« Contrat d’ Acquisition ») dont les stipulations fixent les conditions de réalisation du Transfert du
Bloc de Contrdle. Laréalisation du Transfert du Bloc de Controle est ainsi intervenue le 15 décembre
2023 dans les conditions prévues au Contrat d’ Acquisition.

Le prix de cession par Action cédée au titre du Contrat d’ Acquisition s éléve a 0,175 euro (coupon
attaché) assorti, le cas échéant, d'un complément de prix de:

= 0,175 euro par Action, si le chiffre d'affaires dAdeunis pour I'exercice clos le 31 mars 2024
est comprisentre 5,0 millionsd'euros et 5,3 millionsd'euros, représentant alorsun prix définitif
par Action de 0,350 euro ;

= 0,224 euro par action, s le chiffre d'affaires d'/Adeunis pour I'exercice clos le 31 mars 2024
dépasse 5,3 millions d'euros, représentant alors un prix définitif par Action de 0,399 euro.

La Société a annoncé dans son communiqué de presse en date du 10 juin 2024 que le chiffres
d'affaires estimé d'Adeunis pour I'exercice clos le 31 mars 2024 séléve a 4,7 millions d'euros.
Néanmoins, le versement du complément de prix reste subordonné a la détermination définitive du
chiffre d'affaires d'Adeunis pour I'exercice clos le 31 mars 2024, cette détermination interviendra au
plustard le 30 septembre 2024.

Monsieur Jean-Luc Baudouin, ancien Directeur Général et Président du Conseil d’ administration
d'Adeunis et actuel membre du Conseil d'administration, a pris un certain nombre d'engagements au
titre du Contrat d'Acquisition, dont notamment celui de démissionner de ses fonctions de Directeur
Généra et de Président du Consell d’ administration de la Société avec effet ala date de réalisation
du Transfert du Bloc de Contr6le et de ne pas contester lafin de deux indemnités prévues en cas de
cessation de ses fonctions de Président Directeur Général. 1l est donc partie au Contrat d'Acquisition
sans avoir la qualité de cédant. En contrepartie, et afin d' assurer laréaisation de I'intégration de la
Société au sein du groupe Flexitron dans de bonnes conditions, I’ Initiateur s est engagé au titre du
Contrat d’ Acquisition a le faire bénéficier mutatis mutandis d’ une de ses indemnités de départ au
titre de son mandat de Président Directeur Genéral dans son contrat de travail avec Adeunis dont la
suspension prendrait fin du fait de la démission de son mandat de dirigeant.

Dans ce contexte, le Conseil d’ administration de la Société a décidé dans saréunion du 15 décembre
2023 d autoriser la conclusion d'un avenant au contrat de travail de Monsieur Jean-Luc Baudouin.
Cet avenant prévoit notamment qu’ en cas de licenciement par |a Société, sauf en cas de licenciement
pour faute grave ou lourde, qui interviendrait dans un délai de 12 mois a compter de la date d’ effet
de I'avenant, Monsieur Jean-Luc Baudouin bénéficierait d'une indemnité contractuelle de
licenciement dont e montant sera égal au montant net fiscal des 12 mois de salaire percus au cours
des 12 mois précédents la notification du licenciement (en qualité de salarié ou de mandataire socid).
Cette indemnité serait versée en sus de I’indemnité conventionnelle de licenciement qui pourrait étre
due par ailleurs.
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2.1

Avance en compte cour ant et augmentation de capital

Il est rappel € que concomitamment a1’ annonce du projet d offre dans le communiqué de presse en
date du 5 décembre 2023, et compte tenu des besoins de trésorerie & trés court terme d’ Adeunis,
I’ Initiateur avait également annonceé I’injection de fonds supplémentaires par le biais d’ une avance
en compte courant, afin de doter Adeunis des moyens indispensables a la poursuite de son activité.
Cette avance en compte courant serait incorporée au capital d’Adeunis dans le cadre d'une
augmentation de capital devant étre réalisée postérieurement a I'Offre. Le 10 janvier 2024,
I’ Initiateur a consenti une avance en compte courant d'actionnaire auprés de la Société pour un
montant de 700.000 euros.

Le Conseil d’administration dela Société alors de saréunion du 8 avril 2024 arrété le principe et les
modalités d’ une augmentation du capital socia d’ Adeunis dun montant total (prime d’émission
incluse) d'environ un million d'euros, afin de renforcer ses capitaux propres, satrésorerie et son fonds
de roulement.

Cette augmentation de capital serait réalisée avec maintien du droit préférentiel de souscription des
actionnaires, au Prix de I’ Offre. Webdyn a annonceé son intention de souscrire a titre irréductible a
hauteur de sa quote-part au capital de la Société par compensation avec sa créance d avance en
compte courant sur la Société d’un montant de 700.000 euros. L’augmentation de capital serait
également garantie par Webdyn a hauteur de 100% afin de S assurer de son succeés. Les actionnaires
qui exerceraient intégralement leurs droits préférentiel s de souscription atitreirréductible ne subirait
aucune dilution de leur participation dans la Société.

La valeur nominale des actions de la Société étant actuellement fixée & 0,50 euro, soit au-dessus du
Prix d Offre, le projet d’ augmentation de capital serait précédé et conditionné alaréalisation d’' une
réduction de capital, motivée par des pertes, afin de réduire la valeur nominale aun montant inférieur
ou égal au Prix d’ Offre. L’ augmentation de capital et la réduction de capital seraient réalisées sous
réserve de |’ obtention des autorisations sociales nécessaires, et notamment, celle de |’ assemblée
générale extraordinaire des actionnaires de la Soci été.

Cette augmentation de capital et la réduction de capital préalable seraient réalisées apres la cl6ture
de I’ Offre et avant la fin de I’année 2024, si la Société reste cotée (i.e. dans | hypothése ou les
conditions du retrait obligatoire ne sont pas remplies).

CARACTERISTIQUESDE L’ OFFRE

M odalitésdel’ Offre

Le Projet de Note d’Information a été déposé auprés de I'AMF le 13 juin 2024. Un avis de dép6t
relatif al'Offre sera publié par I'AMF sur son site internet (www.amf-france.org).

Conformément a l'article 231-16 du Reglement Général de I’ AMF, le Projet de Note d’ Information
tel que déposé auprés de I'AMF a éé mis en ligne sur le site internet de I'AMF (www.amf-
france.org). Il a également été mis en ligne sur le site internet d’ Adeunis (https.//www.adeunis-
bourse.com/) et seratenu gratuitement ala disposition du public au siége de I’ Initiateur et aupreés de
I’ Etablissement Présentateur. Un communiqué de presse comportant les principaux ééments du
Projet de Note d' Information est publié par I’ Initiateur et la Société et rendu public sur le site de la
Société (https.//www.adeunis-bourse.com/).

Concomitamment, Adeunis a dépose son projet de note en réponse a I’ Offre, incluant notamment le
rapport de I’ Expert Indépendant en application de I'article 261-1 | et |1 du Réglement Général de
I’AMF et I’avis motivé de son Conseil d’ Administration sur I'intérét de I’ Offre et les conséquences
de celle-ci pour la Société, ses actionnaires et ses salariés.

Le présent projet d’ Offre et le Projet de Note d' Information restent soumis al’ examen de I’ AMF.
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2.2.

L’ AMF publiera sur son site internet une déclaration de conformité motivée relative al’ Offre aprés
s ére assurée de la conformité de I’ Offre aux dispositions légales et réglementaires qui lui sont
applicables. Cette déclaration de conformité emportera visa de la note d’ information.

Lanoted’ information ayant ainsi recu levisadel’ AMF, ainsi que le document « Autres Informations
» relatif aux caractéristiques notamment juridiques, financieres et comptables de I’ Initiateur seront,
conformément aux dispositions des articles 231-27 et 231-28 du Réglement Général de I' AMF,
déposés a I’ AMF et seront tenus gratuitement a la disposition du public au siege de I’ Initiateur et
dansles locaux de |’ Etablissement Présentateur, au plus tard la veille de |’ ouverture de I’ Offre. Ces
documents seront également disponibles sur les sites internet de I' AMF (www.amf-france.org) et
d’ Adeunis (https.//www.adeunis-bourse.com/).

Conformément aux dispositions des articles 231-27 et 231-28 du Réglement Général de I’ AMF, un
communi qué préci sant |es modalités de mise a disposition de ces documents sera diffusé au plustard
laveille de I’ ouverture de I’ Offre.

Préalablement a I’ ouverture de I’ Offre, I’ AMF publiera un avis d’ouverture et de calendrier de
I’ Offre, et Euronext Paris publieraun avis rappelant lateneur de |’ Offre et précisant les modalités et
le calendrier de saréalisation.

L’ Offre sera ouverte pendant 15 jours de négociation. L’ attention des actionnaires de la Société est
attirée sur lefait quel’ Offre, étant réalisée selon la procédure simplifiée, ne pourrapas, en application
del’article 232-3 du Reglement Général de I’ AMF, étre rouverte ala suite de la publication de son
résultat définitif.

Nombr e et natur e destitresvisés par |'Offre

A la date du présent Projet de Note d Information, & la suite du Transfert du Bloc de Contréle,
I’ Initiateur détient 1.222.933 Actions représentant, & sa connaissance, 53,22% du capital social et des
droits de vote théoriques de la Société.

Conformément aux dispositions de I’ article 231-6 du Reglement Général de I' AMF, I’ Offre porte
sur :

> latotalité des Actions non-détenues directement ou indirectement par I'Initiateur aladate du
Projet de Note d'Information, soit les actions :

(i) qui sont d'ores et d§a emises, a l'exception des 26.979 actions auto-détenues par la
Société (les « Actions Auto-Détenues ») que celle-ci S est engagée a ne pas apporter
a I’ Offre, soit a la connaissance de I'Initiateur un nombre maximum de 1.047.858
Actions;

(if) qui seraient susceptible d'étre émises avant la cléture de I'Offre a raison de I'exercice
par le bénéficiaire de son BSA exercable, soit a la connaissance de I'Initiateur un
nombre maximum de 70.796 Actions;

soit un nombre total maximum de 1.118.654 Actions visées par I'Offre, et

> leBSA encirculation et non-détenu directement ou indirectement par I'Initiateur aladate du
Projet de Note d'Information.

Il est précisé que les 26.979 Actions Auto-Détenues par la Société pour les besoins du contrat de

liquidité ne seront pas apportées al'Offre et sont assimilées aux titres détenus par I'Initiateur aladate
du Projet de Note d'Information en application de I'article L. 233-9 2° du Code de commerce.
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2.3.

24.

2.5.

2.6.

Situation destitulaires d'instruments dilutifs

A la date du Projet de Note d'Information, a la connaissance de I'Initiateur, un (1) BSA est en
circulation, exercable par son titulaire, arrivant a échéance le 28 octobre 2029 et donnant droit a un
nombre maximum de 70.796 Actions de la Société au prix d'exercice de 3,390 euros par Action
nouvelle.

A I'exception des Actions ordinaires et du BSA, il n'existe, ala connaissance de I'Initiateur, aucun
autre droit en coursde validité, titre de capital ou instrument financier émis par la Soci été susceptible
de donner acces, immédiatement ou aterme, au capital social ou aux droits de vote de la Société.

Termesdel' Offre

Conformément aux articles 231-13 et 231-18 du Reglement Général de I’ AMF, I’ Etablissement
Présentateur, agissant au nom et pour le compte de I'Initiateur, a déposé aupres de I'AMF, le 13 juin
2024, le projet d'Offre sous la forme d'une offre publique d'achat simplifiée visant les Actions et le
BSA non-détenus par I'Initiateur, ains que le Projet de Note d’ Information relative al'Offre.

Il est précisé que I’ Etablissement Présentateur garantit la teneur et le caractére irrévocable des
engagements pris par |" Initiateur dans le cadre de I’ Offre.

Dans le cadre de I’ Offre, laquelle sera réalisée selon la procédure simplifiée conformément aux
dispositions des articles 233-1 et suivants du Reglement Général de I' AMF, et notamment de son
article 233-1, 2°, I'Initiateur s engage irrévocablement a acquérir, aupres des actionnaires de la
Société, toutes les Actions qui seront apportées al’ Offre, au prix de 0,45 euro par Action apportée et
de 2.549 euros par BSA apporté, payable en numéraire, pendant une durée de 15 jours de négociation.

L’ attention des actionnaires de la Société est attirée sur le fait que I' Offre, étant réalisée selon la
procédure simplifiée, ne sera pas rouverte alasuite de la publication du résultat définitif de I’ Offre.

L’ Initiateur seréserve ledroit, acompter du dép6t du Projet de Note d’ Information aupresdel’ AMF,
et jusgu’a I’ ouverture de I’ Offre, d’ acquérir sur le marché des Actions, dans les limites de I’ article
231-38 1V du Reglement Général de I’ AMF.

En cas de Retrait Obligatoire, les Actions (a |’ exclusion des Actions Auto-Détenues) et le BSA qui
n'auraient pas été présentés a I’ Offre seront transférées au profit de I’ Initiateur moyennant une
indemnisation de leur détenteur pour un montant par Action en numéraireidentique au Prix d’ Offre,
net de tout frais.

Conditions del’' Offre

Conformément a |’ article 234-2 du Reglement Généra de I’ AMF, I’ Offre n’ est soumise & aucune
condition prévoyant la présentation d’un nombre minimum d’ Actions pour gu’elle ait une suite
positive.

L’ Offre n’est pas non plus soumise a une quelconque condition d' obtention d’ une autorisation en
matiére réglementaire autre que la décision de conformité de I’ AMF.

Procédured’apport al’ Offre

Chaqgue actionnaire peut apporter au maximum le nombre d’ Actions de la Société qu’il détient au
jour de son ordre d’ apport al’ Offre.

LesActionset le BSA apportésal’ Offre devront étrelibrement négociables et libres detout privilege,
gage, nantissement ou restriction de quelque nature que ce soit restreignant le libre transfert de leur
propriété. L’ Initiateur se réserve le droit d’ écarter toute Action et BSA apportés qui ne répondraient
pas a ces conditions.

18



2.6.1.

2.6.2.

Les actionnaires de la Société dont les Actions sont inscrites aupres d’ un intermédiaire financier (par
exemple, un établissement de crédit, une entreprise d'investissement) qui souhaitent apporter des
Actions a I’ Offre devront remettre & leur intermédiaire financier un ordre de vente irrévocable au
Prix d Offre au plus tard a la date de cl6ture de I’ Offre (incluse) en utilisant le modéle mis a leur
disposition par cet intermédiaire, en temps utile, afin que leur ordre puisse étre exécuté et au plus
tard le jour de la cl6ture de I’ Offre, en précisant s'ils optent soit pour la cession de leurs Actions
directement sur le marché, soit pour |’apport de leurs Actions dans le cadre de I’ Offre semi-
centralisée par Euronext Paris afin de bénéficier de la prise en charge des frais de courtage par
I’ Initiateur dans les conditions décrites ala Section 2.10 (Remboursement des frais de courtage) ci-
dessous. Les actionnaires devront se rapprocher de leurs intermédiaires financiers respectifs afin de
se renseigner sur les éventuelles contraintes de chacun de ces intermédiaires ains que sur leurs
procédures propres de prise en compte des ordres de vente afin d ére en mesure d’ apporter leurs
Actions al’ Offre au plus tard ala date de cl6ture de I’ Offre (incluse).

L es actions détenues sous la forme nominative devront étre converties au porteur pour étre apportées
al’ Offre Par conséguent, les actionnaires dont les actions sont détenues sous la forme nominative
qui souhaitent apporter leurs actions a I’ Offre devront au préalable demander leur conversion au
porteur (i) auprés de leur établissement financier —teneur de compte si leurs actions sont détenues au
nominatif administré, ou (ii) aupres de CIC Market Solutions s leurs actions sont détenues au
nominatif pur.

Les ordres d apport d' Actions et/ou de BSA al’ Offre seront irrévocables.

Il est précisé qu’aucune commission ne sera versée par I’ Initiateur aux intermédiaires financiers
teneurs de comptes des actionnaires ayant apporté leurs Actions al’ Offre.

Procédure d apport a I’ Offre sur le marché

Les actionnaires d’ Adeunis souhaitant apporter leurs Actions al’ Offre au travers de la procédure de
cession sur le marché devront remettre leur ordre de vente au plus tard le dernier jour de I’ Offre,
selon la procédure habituelle prévue par leur intermédiaire financier. Le reglement-livraison sera
effectué au fur et a mesure de I’ exécution des ordres, deux (2) jours de négociation aprés chaque
exécution des ordres, étant précise que les frais de négociation (y compris les frais de courtage et
TVA afférents) resteront ala charge de I’ actionnaire vendeur sur le marché.

CIC, prestataire de services d’investissement habilité en tant que membre du marché, se portera
acquéreur, pour le compte de |’ Initiateur, des Actions qui seront cédées sur le marché, conformément
alaréglementation applicable.

Il est par ailleurs précisé que I Initiateur se réserve le droit d' acquérir des Actions dans le cadre de
I’ Offre par voie d’ achats hors marché.

Procédure d apport a I’ Offre semi-centralisée

Les actionnaires d’Adeunis souhaitant apporter leurs Actions dans le cadre de I’ Offre semi-
centralisée par Euronext Paris, devront remettre leur ordre d apport apartir du premier jour del’ Offre
et au plustard le dernier jour de |’ Offre (sous réserve des délais spécifiques a certains intermédiaires
financiers). Le reglement-livraison interviendra alors aprés I’ achevement des opérations de semi-
centralisation.

Dansce cadre, I’ Initiateur prendraa sa charge lesfrais de courtage des actionnaires, étant précise que
les conditions de cette prise en charge sont décrites a la Section 2.10 (Remboursement des frais de
courtage) ci-dessous.

Euronext Paris versera directement aux intermédiaires financiers les montants dus au titre du
remboursement des frais mentionnés ci-dessous et ce a compter de la date de reglement-livraison de
la semi-centralisation.
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2.7.

2.8.

Interventionsdel’ [ nitiateur sur le marché des Actions pendant la période d’ Offre

L’ Initiateur se réserve la possibilité de réaliser, sur le marché ou hors marché, toute acquisition
d’ Actions conformément aux dispositions de I’ article 231-38 1V du Réglement Général de |’ AMF.

En particulier, I Initiateur se réserve la faculté d acheter tout bloc d’ Actions, étant précise qu'en
application des dispositions de I’ article 231-39 du Réglement Général de I’ AMF, toute intervention
sera nécessairement réalisée (i) sur labase d' un ordre libellé au Prix d’ Offre en cas d’ acquisition sur
le marché, ou au Prix d Offre et uniquement & ce prix en cas d’ acquisition hors marché, & compter
du début delapériode d’ Offre et jusqu’ al’ ouverture de I’ Offre, ou (ii) au Prix d’ Offre et uniquement
ace prix del’ ouverture de I’ Offre jusqu’ ala publication de son résultat.

Calendrier indicatif del’ Offre

Préalablement a I’ ouverture de I’ Offre, I' AMF publiera un avis d’ouverture et de calendrier de
I’ Offre, et Euronext publiera un avis annongant les modalités et le calendrier de I’ Offre.

Le caendrier figurant ci-dessous est propose atitre indicatif.

13juin 2024

Pour I' I nitiateur :

Dépdt du projet d' Offre et du Projet de Note d’ Information
aupres del’ AMF

Mise en ligne du Projet de Note d’ Information de I’ Initiateur
sur les sitesinternet de I’ AMF et de la Sociéte

Mise adisposition du public du Projet de Note d' Information
del’Initiateur aux sieges de I’ Initiateur et de I’ Etablissement
Présentateur

Diffusion du communiqué de dép6t et de mise a disposition
du Projet de Note d' Information

13juin 2024

Pour la Société:

Dépbt du projet de note en réponse d'Adeunis a I’AMF
comprenant le rapport de I’ Expert Indépendant

Mise en ligne du projet de note en réponse d’ Adeunis sur les
sitesinternet de I’ AMF et de la Société

Mise a disposition du public du projet de note en réponse
d Adeunis au siege de la Société

Diffusion du communiqué de dép6t et de mise a disposition
du projet de note en réponse d’ Adeunis

9juillet 2024

Déclaration de conformité de I’ Offre par I' AMF emportant
visa de la note d'information de I’ Initiateur et de la note en
réponse d’' Adeunis

Pour I’ Initiateur :

Mise a disposition du public aux sieges de I’ Initiateur et de
|" Etablissement Présentateur de la note d’ information visée
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2.9.

29.1.

- Mise en ligne de la note d'information visée sur les sites
internet de I’ AMF et de la Société

- Diffusion d’un communiqué relatif alamise adisposition de
lanote d'information visée

Pour la Société:
- Miseadisposition du public au siege de la Société

- Miseenligne delanote en réponse visee sur les sitesinternet
del’AMF et dela Société

- Diffusion d un communiqué relatif alamise a disposition de
la note en réponse visée

10juillet 2024 - Dépbt auprés de I'AMF des documents «Autres
Informations» relatifs aux caractéristiques, notamment
juridiques, financieres et comptables de [I'Initiateur et
d’ Adeunis

- Mise a disposition du public des documents «Autres
Informations» relatifs aux caractéristiques, notamment
juridiques, financiéres et comptables de I'Initiateur et
d’ Adeunis

- Diffusion des communiqués informant le public de lamise &
disposition des documents « Autres Informations »

10juillet 2024 Publication par I' AMF de |’ avis d’ ouverture de I’ Offre

10juillet 2024 Diffusion par Euronext de I’ avis relatif al’ Offre et ses modalités

11 juillet 2024 Ouverture de I’ Offre pour une durée de 15 jours de négociation

31 juillet 2024 Cloéture de I’ Offre

5 aolt 2024 Publication par I' AMF de |’ avis de résultat de I’ Offre

Désquepossible a

¥ . Le cas échéant, mise en cauvre du Retrait Obligatoire
I'issue del'Offre

Fraiset financement del’ Offre

Fraisliesal Offre

Le montant global des frais engagés par I’ Initiateur dans le cadre de I’ Offre, dans |” hypothése ou la
totalité des Actions et BSA visés par I' Offre y seraient apportés (incluant, en particulier, les frais
relatifs aux opérations d'achat, les honoraires et autres frais de conseils externes, financiers,
juridiques et comptables et de tous autres experts et autres consultants, ains que lesfrais de publicité
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29.2.

2.10.

211

et de communication mais n’incluant pas le montant des frais rel atifs au financement de I’ opération)
est estimé a environ 300.000 euros (hors taxes).

M odalités de financement del’ Offre

L’acquisition du Bloc de Controle par I’ Initiateur pour un prix total de 214.013,27 euros a été
intégralement financée par les fonds propres de I'Initiateur.

Dans| hypothese ou I’intégralité des 1.118.654 Actions et le BSA visés par I Offre seraient apportés
al’ Offre, le colt total deleur acquisition (sur labase d’ un Prix d’ Offre de 0,45 euro et horsfraisliés
al’opération) dans le cadre de I’ Offre s’ @ éverait a 503.394,30 euros.

Ce montant serait également financé par les fonds propres de I'Initiateur.

Rembour sement desfrais de courtage

L’ Initiateur prendra & sa charge les frais de courtage et la TVA afférente payés par les porteurs
d’ Actions ayant apportéleurs Actions al’ Offre semi-centralisée, danslalimite de 0,50% (horstaxes)
du montant des Actions apportées al’ Offre avec un maximum de 50 euros (toutes taxes incluses) par
dossier. Pour bénéficier du remboursement des frais de courtage (et de la TVA afférente) comme
évoqué ci-dessus, les porteurs d’ Actions devront étre inscrits en compte avant I’ ouverture de I’ Offre
et devront apporter leurs Actions al’ Offre semi-centralisée. Les porteurs qui céderont leurs Actions
sur le marché ne pourront pas bénéficier dudit remboursement de frais de courtage (ni de la TVA
afférente).

A I’ exception de ce qui est indiqué ci-dessus, aucun frais ne sera remboursé, ni aucune commission
versée par I'Initiateur a un quelconque intermédiaire ou a une quelconque personne sollicitant
I"apport d' Actionsal’ Offre.

Restrictions concernant I' Offre al’ étranger

L’ Offre est faite exclusvement en France.

Le présent Projet de Note d’ Information n’est pas destiné a étre diffusé dans les pays autres que la
France.

Le présent Projet de Note d' Information et tout autre document relatif a I’ Offre ne congtituent pas
une offre en vue de vendre, d’ échanger ou d' acquérir destitres financiers ou une sollicitation en vue
d une telle offre dans un quelconque pays ou ce type d’ offre ou de sollicitation serait illégale ou a
I" adresse de quelgu’ un vers qui une telle offre ne pourrait étre valablement faite. Les actionnaires de
la Société situés ailleurs qu’ en France ne peuvent participer al’ Offre que dansla mesure ou unetelle
participation est autorisée par le droit local auquel ils sont soumis.

L’ Offren’ est pasfaite ades personnes soumises adetellesregtrictions, directement ou indirectement,
et ne pourra d aucune facon faire I’ objet d’ une acceptation depuis un pays dans lequel I’ Offre fait
I’ objet de restrictions.

L es personnes venant a entrer en possession du présent Projet de Note d' Information et de tout autre
document relatif a I’ Offre doivent se tenir informées des restrictions légales ou réglementaires
applicables et les respecter. Le non-respect de ces restrictions est susceptible de constituer une
violation des lois et réglements applicables en matiére boursiére dans certains Etats. L’ Initiateur
décline toute responsabilité en cas de violation par toute personne des restrictions légaes ou
réglementaires applicables.

Le présent Projet de Note d Information ne constitue ni une offre d'achat ou de vente ni une
sollicitation d'un ordre d’ achat ou de vente de valeurs mobilieres aux Etats-Unis.
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2.12.

Le présent Projet de Note d’ Information ne constitue pas une extension de |’ Offre aux Etats-Unis et
I’ Offre n’ est pas faite, directement ou indirectement, aux Etats-Unis, & des personnes se trouvant aux
Etats-Unis, par les moyens des services postaux ou par tout moyen de communication ou i nstrument
de commerce (y compris, sans limitation, la transmission par télécopie, télex, téléhone ou courrier
éectronique) des Etats-Unis ou par |’intermédiaire des services d’ une bourse de valeurs des Etats-
Unis. En conséquence, aucun exemplaire ou copie du Projet de Note d' Information, et aucun autre
document relatif au présent Projet de Note d'Information ou a I’ Offre, ne pourra étre envoyé par
courrier, ni communiqué et diffusé par un intermédiaire ou toute autre personne aux Etats-Unis de
quel que maniéere que ce soit. Aucun actionnaire de la Soci été ne pourraapporter sesActionsal’ Offre
s'il n'est pas en mesure de déclarer, sur demande :

(i) qu'il na pas recu aux Etats-Unis le présent Projet de Note d'Information ou tout autre
document relatif al’ Offre, et qu’il n’a pas envoyé de tels documents aux Etats-Unis;

(i) gu'il n'a pas utilisé, directement ou indirectement, les services postaux, les moyens de
télécommunications ou autres instruments de commerce ou les services d’ une bourse de
valeurs des Etats-Unis en relation avec | Offre ;

(i)  quil ' éait pas sur le territoire des Etats-Unis lorsqu’il a accepté les termes de |’ Offre, ou
transmis son ordre d' apport de titres ; et

(iv)  gquil n"est ni agent ni mandataire agissant pour un mandant autre gu’ un mandant lui ayant
communiqué ses instructions en dehors des Etats-Unis. Les intermédiaires habilités ne
pourront pas accepter les ordres d’apport de titres qui n’auront pas été effectués en
conformité avec les dispositions ci-dessus a |’ exception de toute autorisation ou instruction
contraire de ou pour le compte de I’ Initiateur, ala discrétion de ce dernier.

L’ Initiateur se réserve le droit de considérer comme non-val able tout ordre d’ apport de titres :
) qui apparait al’ Initiateur comme ayant été signé ou envoyé a partir des Etats-Unis ;
(i) qui n’'inclut pas une déclaration de |’ actionnaire selon le paragraphe précédent ; ou

(iii)  lorsque I' Initiateur considére que I’ acceptation de I' Offre constituerait une violation des
régles|égales ou réglementaires.

Toute personne située aux Etats-Unis qui obtient un exemplaire du présent Projet de Note
d'Information ou tout autre document relatif au Projet de Note d' Information ou al’ Offre devra ne
pas en tenir compte.

Pour les besoins des quatre paragraphes précédents, on entend par Etatg.-Unis, les Etats-Unis
d’ Amérique, leurs territoires et possessions, ou I'un quelconque de ces Etats et le Didtrict de
Columbia.

Régimefiscal del’ Offre

En I'état actuel de la légidation francaise et de la réglementation en vigueur, les descriptions
suivantes résument certaines conséquences fiscales susceptibles de s' appliquer aux actionnaires qui
participeront al’ Offre.

L’ attention de ceux-ci est néanmoins attirée sur le fait que ces informations ne constituent qu’un
simple résumé, donné a titre d'information générale, du régime fiscal applicable en vertu de la
|égislation en vigueur a cejour.

Les regles dont il est fait mention dans ces commentaires sont susceptibles d’étre affectées par
d’ éventuelles modifications |égislatives et réglementaires qui pourraient avoir des effets rétroactifs
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212.1.

ou s'appliquer al'année ou a |’ exercice en cours, ainsi que par d' éventuelles modifications de leur
interprétation par |’ administration fiscale frangai se ou les juridictions civiles ou administratives.

Ces informations fiscales ne constituent pas une description exhaustive de I’ensemble des effets
fiscaux susceptibles de s appliquer aux actionnaires qui participeront al’ Offre. Ceux-ci sont invités
a s'informer, aupres de leur conseiller fiscal habituel, du régime fiscal applicable a leur situation
particuliere.

Les actionnaires personnes physiques ou morales n'ayant pas leur résidence fiscale en France
doivent, en outre, se conformer alalégisiation fiscale en vigueur dans leur Etat de résidence et, le
cas échéant, aux dispositions de la convention fiscal e signée entre la France et leur Etat de résidence.

Actionnaires personnes physiques résidentes fiscales de France agissant dans le cadre de la
gestion de leur patrimoine privé et neréalisant pas d’ opérations de bourse a titre habituel et
ne détenant pas des actions dansle cadre d’un dispositif d’épargne salariale ou d’incitation du
per sonnel

Les développements qui suivent ne s appliquent ni aux personnes physiques qui réaliseraient des
opérations de bourse dans des conditions anal ogues a celles qui caractérisent une activité exercée par
une personne se livrant atitre professionnel a ce type d’ opérations, ni a celles détenant des actions
au titre d’un plan d’ options d’ achat ou de souscription d’ actions ou détenant des actions attribuées
gratuitement ou détenant des actions acquises dans le cadre d' un plan d' épargne entreprise ou de
groupe. Les personnes se trouvant dans I’ une de ces situations sont invitées a s assurer, auprés de
leur conseiller fiscal habituel, de lafiscalité s appliquant aleur cas particulier.

2.12.1.1. Régime de droit commun

(1) Impdt sur le revenu des personnes physiques

Conformément aux dispositions des articles 150-0 A et suivants, 158, 6 bis et 200 A du code
général des impbts (« CGl »), les gains nets de cession de valeurs mobilieres et titres
assimilés réalisés par des personnes physiques sont, en principe, assujettis a une imposition
forfaitaire au taux de 12,8 % sans abattement.

Toutefois, en application des dispositions du 2 de I'article 200 A du CGl, les gains nets de
cession de valeursmobiliéres et titres assimil és réalises par des personnes physiques peuvent,
par dérogation al’ application de ce taux forfaitaire, et sur option expresse et irrévocable du
contribuable exercée dansle délai de dépbt de sadéclaration d’ impbt sur le revenu del’ année
concernée, étre pris en compte pour ladétermination du revenu net global soumis au bareme
progressif de I’imp6t sur le revenu. L’ option s appligue sur une base annuelle al’ ensemble
des revenus, gains nets, profits, plus-values et créances entrant dans le champ d' application
du pré évement forfaitaire susvisé de 12,8% et réalisés au titre d’ une méme année.

Si une telle option est exercée, les gains nets de cessions de vaeurs mobiliéres et de titres
assimilés acquis ou souscrits avant le 1% janvier 2018 sont pris en compte pour la
détermination du revenu net global soumis au baréme progressif de I'imp6t sur le revenu
aprés application d’ un abattement pour durée de détention de droit commun prévu al’ article
150-0 D 1 ter du CGlI (en prenant pour hypothese que les conditions de I’ abattement renforcé
prévu al’article 150-0 D 1 quater du CGI ne seraient pas remplies), égd a:

- 50 % de leur montant lorsque les actions sont détenues depuis au moins deux ans et
moins de huit ans, aladate delacession ;

- 65 % de leur montant lorsque les actions sont détenues depuis au moins huit ans, ala
date de la cession.
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(ii)

(iii)

Pour I’ application de ces abattements et sauf exceptions, la durée de détention est décomptée
apartir de ladate de souscription ou d’ acquisition des Actions cédées.

En tout état de cause, les gains nets de cession d’ Actions acquises ou souscrites & compter
du 1¥ janvier 2018 sont exclues du champ d’ application des abattements.

Conformément aux dispositions du 11 de I'article 150-0 D du CGl, les moins-values de
cession de valeurs mobilieres et de droits sociaux peuvent étre imputées sur les plus-values
de méme nature réalisées au cours de I’ année de cession puis, en cas de solde négatif, sur
celles des dix années suivantes (aucune imputation sur le revenu globa n'est possible).
L’ abattement pour durée de détention s applique, |e cas échéant, au gain net ainsi obtenu.

Les personnes physiques disposant de moins-values nettes non encore imputées ou
susceptibles de réaliser une moins-value al’ occasion de la cession des actions de |a Soci été
dansle cadre de |’ Offre sont invitées a se rapprocher deleur conseiller fiscal habituel afin de
déterminer si, et le cas échéant, de quelle maniére ces moins-values pourront étre utilisées.
Le caséchéant, I’ apport desactionsal’ Offre est susceptible de mettre fin aun éventuel sursis
ou report d’' imposition dont auraient pu bénéficier les actionnaires dans e cadre d’ opérations
antérieures araison des actions apportées al’ Offre.

Prél évements sociaux

Lesgainsnets de cession devaleurs mobiliéres et detitres assimil ésréalisés par |es personnes
physiques susvisées dans le cadre de I’ Offre sont également soumis, sans abattement, aux
prélévements sociaux au taux global de 17,2 % répartis comme suit :

- 9,2% autitre delacontribution sociale généralisée (« CSG ») ;
- 0,5% autitredelacontribution pour le remboursement de ladette sociae (« CRDS ») ;
- 7,5% autitre du prélevement de solidarité.

Ces pré evements sociaux ne sont pas déductibles du revenu imposable s les gains nets sont
soumis au PFU. Pour les gains nets de cession d'actions soumis sur option au baréme
progressif de I'impét sur le revenu, une fraction de la CSG s élevant a 6,8 % est déductible
du revenu global imposable I’ année de son paiement (dans |” hypothése ou n’ aurait pas été
appliqué I’ abattement pour durée de détention renforcé prévu al’ article 150-0 D 1 quater du
Cal).

Contribution exceptionnelle sur les hauts revenus

L’ article 223 sexies du CGl ingtitue ala charge des contribuables passibles de I'impét sur le
revenu une contribution exceptionnelle sur les hauts revenus applicable lorsgue le revenu
fiscal de référence du contribuable concerné excéde certaines limites.

Cette contribution est calculée en appliquant un taux de :

- 3 % a la fraction du revenu fiscal de référence comprise entre 250.001 euros et
500.000 euros pour les contribuables célibataires, veufs, séparés ou divorcés et pour la
fraction derevenufiscal de référence comprise entre 500.001 euroset 1.000.000 d’ euros
pour les contribuables soumis aimposition commune ;

- 4 % alafraction du revenu fiscal de référence supérieure a 500.000 euros pour les
contribuables célibataires, veufs, séparés ou divorcés et pour lafraction derevenu fiscal
de référence supérieure a 1.000.000 d’ euros pour les contribuabl es soumis aimposition
commune.
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Pour I'application de ces réegles, le revenu fiscal de référence du foyer fiscal est défini
conformément aux dispositions du 1° du IV del’article 1417 du CGl, i.e. sans qu'il soit fait
application des régles de quotient définiesal’ article 163-0 A du CGl.

Le revenu de référence vise comprend notamment les gains nets de cession de valeurs
mobilieres réalisés par les contribuables concernés, avant application de I’ abattement pour
durée de détention lorsque celui-ci est applicable dans les conditions preécisées ci-dessus, en
cas d option par e contribuable pour I’ assuj ettissement au baréme progressif de I'impdt sur
le revenu (voir paragraphe (a)(i) (Imp6t sur le revenu) ci-dessus).

2.12.1.2. Casdes actions détenues dans le cadre d’ un plan d’ épargne en actions (« PEA »)

Les personnes qui détiennent des Actions dans le cadre d’'un PEA et/ou d'un PEA « PME-ETI »
pourront participer al’ Offre.

PEA " classque"

Le plafond des versements dans un PEA est de 150 000 euros (étant rappel é que pour un couple marié
ou pacsé, chague personne composant le couple peut souscrire un PEA). Ce plafond est réduit & 20
000 euroslorsqueletitulaire du plan est rattaché au foyer fiscal d’ un contribuable dans|es conditions
prévues au 3 del’article 6 du CGl.

Sous certaines conditions tenant, notamment, al’ absence de retrait ou de rachat portant sur lestitres
inscrits en PEA avant la cinquiéme année de son fonctionnement, le PEA ouvre droit :

o Pendant ladurée du PEA, aune exonération d’ imp6t sur le revenu et de prél évements sociaux a
raison des dividendes, et des plus-val ues nettes de cession, générés par |es placements effectués
dans le cadre du PEA, a condition notamment que ces plus-values soient maintenues dans le
PEA, et

o Aumoment delaclbture du PEA (si elleintervient plus de cing ans aprés ladate d’ ouverture du
PEA) ou lors d'un retrait partiel (S'il intervient plus de huit ans aprés la date d’ ouverture du
PEA), aune exonération d’ impdt sur le revenu araison des dividendes et des plus-val ues nettes
de cession depuis I’ ouverture du plan. Cependant, ces dividendes et ces plus-values restent
soumis aux prélévements sociaux au taux global de 17,2% (cf. supra).

Les moins-values réalisées sur des actions détenues dans le cadre du PEA ne sont en principe
imputables que sur des plus-val ues réalisées dans le méme cadre (des regles spécifiques s' appliquent
toutefois a certains cas de cl6ture du PEA). Les personnes concernées sont invitées a se rapprocher
de leur conseil fiscal sur cette question.

A défaut de respecter les conditions de I’ exonération, tenant, notamment, a |’ absence de retrait (ou
rachat de contrat de capitalisation) avant I’ expiration de la cinguiéme année de fonctionnement du
PEA, le gain net réalise dans le cadre d’ un PEA est imposable au PFU, sauf option globale pour le
baréme progressif de I'lR, auquel s gjoutent, en toute hypothese, les pré évements sociaux décrits
(cf. supra).

PEA "PME-ETI"

Lestitres éigibles doivent notamment avoir éé émis par une entreprise qui, d’ une part, occupe moins
de 5 000 personnes et qui, d’ autre part, a un chiffre d' affaires annuel n’excédant pas 1,5 milliard
d euros ou un total de bilan n’ excédant pas 2 milliards d’ euros. Ces seuils sont appréciés sur la base
des comptes consolidés de |a société émettrice des titres concernés et, le cas échéant, de ceux de ses
filiales.

Le plafond des versements est fixé 2225 000 euros (étant rappel € que pour un couple marié ou pacse,
chaqgue personne composant le couple peut souscrire un PEA). Chaque contribuable peut détenir un
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212.2.

212.2.1.

2.12.2.2.

PEA dit PME-ETI et un PEA classique mais la somme des versements ne peut excéder 225 000
€uros.

Les personnes qui détiennent leurs Actions dans le cadre d un PEA ou d' un PEA « PME-ETI » sont
invitées a se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel.

Actionnaires per sonnesmor alesrésidentesfiscalesde France soumisesal’imp6t sur lessociétés

Régime de droit commun

Les plus-vaues nettes réalisées a |’ occasion de la cession d' Actions dans le cadre de I’ Offre seront
en principe comprises dansle résultat soumisal’imp6t sur les sociétés au taux de droit commun. En
application du deuxieme ainéa du | de I'article 219 du CGl, le taux normal de I'impbt pour les
exercices ouverts a compter du 1 janvier 2023 est de 25%.

Ces plus-values sont également soumises, le cas échéant, a la contribution sociae de 3,3% (article
235 ter ZC du CGl), qui s applique au montant de I'impét sur les sociétés diminué d’ un abattement
qui ne peut excéder 763.000 euros par période de douze mois.

Sous certaines conditions, les PME sont susceptibles de bénéficier, dans les conditions prévues aux
articles 219-1-b et 235 ter ZC du CGl, d' une réduction du taux de I’ impét sur les sociétés a 15% dans
lalimite de 42 500 euros de bénéfice imposable sur 12 mois et d’ une exonération de la contribution
socid e de 3,3%. Les moins-values constatées al’ occasion de la cession des Actions dans e cadre de
I’ Offre viendront, en principe, en déduction des résultats imposables al’imp6t sur les sociétés de la
personne moral e dans les conditions de droit commun. L’ attention du lecteur est néanmoins attirée
sur le régime spécial des moins-values along terme en cas de cession detitres dit « de participation
» (cf. 2.12.2.2).

Il est en outre précisé que certains seuils mentionnés ci-dessus suivent des régles spécifiques si le
contribuable est membre d’un groupe d’intégration fiscale et que I’ apport d' Actions a I’ Offre est
susceptible d’avoir pour effet de mettre fin & un éventuel report, sursis d' imposition ou régime de
faveur dont auraient pu bénéficier lestitulaires de ces Actions dans le cadre d’ opérations antérieures
et /ou de remettre en cause des réductions d' impots spécifiques.

En tout état de cause, les actionnaires personnes morales de la Société sont invités a se rapprocher
de leur conseiller fiscal habituel afin de déterminer le taux d’'imp6t sur les sociétés qui leur est
applicable.

Régime spécial des plus-values along terme (plus-values de cession des titres de participation)

Conformément aux dispositionsdel’ article 219 I-aquinquies du CGl, les plus-val ues nettes réali sees
al’ occasion de la cession d' Actions répondant ala qualification de « titres de participation » au sens
dudit article et détenues depuis au moins deux ans ala date de cession seront exonérées d’impdt sur
les sociétés, sous réserve de laréintégration, dans les résultats imposables au taux normal de I’imp6t
sur les sociétés et le cas échéant de la contribution sociale de 3,3%, d’une quote-part de frais et
charges égale a 12 % du montant brut des plus-values réalisées (sous réserve que I’ entreprise ait
réalisée une plus-value nette au cours de |’ exercice).

Pour |’ application des dispositions de |’ article 219 I-a quinquies du CGl, constituent des titres de
participation :

@ les actions revétant ce caractere sur le plan comptable,

(b) les actions acquises en exécution d’ une offre publique d’ achat ou d' échange par I’ entreprise
qui en est Iinitiatrice, et

27



2123.

(c) lestitres ouvrant droit au régime fiscal des sociétés meres (tel que défini aux articles 145 et
216 du CGlI) a condition dans ce cas de représenter au moins 5% des droits de vote de la
société émettrice, si cestitres sont inscrits en comptabilité au compte detitres de participation
ou a une subdivision spéciae d’ un autre compte du bilan correspondant a leur qualification
comptable, al’ exception des titres de sociétés non cotées a prépondérance immobiliére (tels
que définis al'article 219 1-a sexies-0 bis du CGl) , des titres de sociétés a prépondérance
financiére et des titres de sociétés établies dans un Etat ou territoire non coopératif (ETNC)
au sensdel’article 238-0 A du CGIl (sauf exceptions dument justifiées).

L es personnes susceptibles d’ étre concernées sont invitées a se rapprocher de leur conseiller fisca
habituel afin de s assurer queles Actionsqu'’ elles détiennent constituent des « titres de participation »
au sensdel’article 219 I-a quinquies du CGl.

Les moins-values nettes along terme résultant de la cession de titres de participation détenus depuis
au moins deux ans ne sont pas déductibles du résultat imposable et ne peuvent pas davantage étre
prises en compte pour compenser les plus-values relatives a d’ autres catégories de titres.

L es plus et moins-values de cession destitres de participation détenus depuis moins de deux ans sont
compris dans le résultat taxable au taux de droit commun.

Les conditions d'utilisation et de report des moins-values a long terme obéissent & des régles
spécifiques et les contribuables sont invités & se rapprocher deleur conseiller fiscal habituel acetitre.

Per sonnes non-r ésidentes fiscales en France

Les actionnaires de la Société non-résidents fiscaux de France sont invités a étudier leur situation
fiscale particuliere avec leur conseiller fiscal habituel, notamment afin de prendre en considération
lerégime d’ imposition applicable aleur cas particulier, tant en France que dansleur Etat de résidence
fiscale.

A titre d'information, il est rappelé que sous réserve des dispositions des conventions fiscales
international es et desregles particuliéres éventuellement applicablesle cas échéant (e.g. actionnaires
personnes physiques ayant acquis leurs Actions dans le cadre d’ un dispositif d' actionnariat salarié),
les plus-values de rachat des actions dans le cadre de |’ Offre réalisées par des personnes physiques
qui ne sont pas fiscalement domiciliées en France au sens de I'article 4 B du CGl, ou par des
personnes morales dont le siege socia est situé hors de France, devraient en principe étre exonérées
d’'impbt en France, sous réserve::

- que ces plus-values ne soient pas rattachables a un établissement stable ou une base fixe
soumisal’impbt en France ; ou

- que les droits détenus, directement ou indirectement, par le cédant (personne physique ou
personne morale ou organisme), avec son conjoint, leurs ascendants ou leurs descendants
dans les bénéfices sociaux de la société dont les titres sont cédés, n’aient, & aucun moment
au cours des cing (5) années qui précédent la cession, dépassé ensemble 25% (articles 244
bisB et Cdu CGlI) ; ou

- que le cédant ne soit pas domicilié, éabli ou constitué dans un Etat ou territoire non
coopératif (ETNC) au sensdel’ article 238-0 A du CGl (article 224 bis B du CGlI) autre que
ceux mentionnés au 2° du 2 bis du méme article 238-0 A, sauf S'il apporte la preuve que les
opérations auxquelles correspondent ces profits ont principalement un objet et un effet autres
que de permettre leur localisation dans un Etat ou territoire non coopératif. Laliste desETNC
est publiée par arrété ministériel et peut étre mise a jour a tout moment et en principe au
moins une fois par an. A cet égard, il est rappelé que laloi n° 2018-898 du 23 octobre 2018
relative a lalutte contre la fraude, entrée en vigueur le ler décembre 2018, a dlargi la liste
des ETNC tels que définisal’ article 238-0 A du CGl aux Etats et juridictions figurant sur la
liste noire publiée par le Conseil de |’ Union européenne mise ajour réguliérement.
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Dans ce dernier cas, quel que soit e pourcentage de droits détenus dans les bénéfices de la société
dont les titres sont cédés, les plus-values réalisées a |’ occasion de la cession de ces actions sont
imposées au taux forfaitaire de 75%, sous réserve des dispositions des conventions fiscales
international es éventuellement applicables. Les personnes qui ne rempliraient pas les conditions de
I” exonération fiscale sont invitées a se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel.

Par allleurs, il est également rappelé que la cession des Actions dans le cadre de I’ Offre devrait avoir
pour effet de mettre fin au sursis de paiement qui s applique, le cas échéant, aux personnes physiques
soumises au dispositif d’« exit tax » prévu par les dispositions de I’ article 167 bis du CGlI lors du
transfert de leur domicile fiscal hors de France. Les personnes concernées sont a nouveau invitées a
analyser leur situation fiscale particuliére avec leur conseiller fiscal habituel.

Plus généralement, | es actionnaires non-résidents fiscaux frangais sont invités a étudier leur situation
fiscale particuliére avec leur conseiller fiscal habituel afin notamment de prendre en considération le
régime d’'imposition applicable tant en France que dans leur pays de résidence fiscale.

Actionnaires soumisa un régime d’ imposition différent

L es actionnaires soumis a un régime d’imposition autre que ceux Vises ci-dessus et qui participent a
I’ Offre, notamment les personnes dont |es opérations portant sur les valeurs mobiliéres sont réalisées
dans des conditions analogues a celles qui caractérisent une activité exercée par une personne se
livrant & titre professionnel & ce type d' opérations ou qui ont inscrit leurs actions a I’ actif de leur
bilan commercial ou les personnes physiques qui ont acquisleurs actions dansle cadre d’ un dispositif
d épargne salariale ou d’incitation du personnel, devront s'informer auprés de leur conseiller fiscal
habituel du régime fiscal applicable aleur cas particulier.

Droitsd’ enr egistrement

Conformément al’ article 726 du CGl, aucun droit d’ enregistrement n’ est exigible en France au titre
delacession des actions d' une société qui ason siege socia en France et dont |estitres sont négociés
sur un marché réglementé d' instruments financiers ou sur un systéme multilatéral de négociation, a
moins que la cession ne soit constatée par un acte signé en France ou a |’ éranger. Dans ce dernier
cas, la cession des actions doit faire I’ objet d’ un enregistrement dans le mois qui suit sa réalisation,
et qui donne lieu au paiement d’un droit de mutation au taux proportionnedl de 0,1% assis sur le plus
élevé du prix de cession ou de la valeur réelle des titres, sous réserve de certaines exceptions visées
au ll del’article 726 du CGl.

Taxe sur lestransactions financiéres

Dans la mesure ou la capitalisation boursiere de la Société n’excéde pas un milliard d’ euros au
1* décembre 2020, I’ acquisition par I’ Initiateur des Actions ne sera pas soumise a la taxe sur les
transactionsfinancieresprévue al’ article 235 ter ZD du CGl ; les actionnaires de la Société ne seront
pas soumis a cette taxe araison de la cession de leurs Actions dans le cadre de I’ Offre.

ELEMENTSD’ APPRECIATION DU PRIX D' OFFRE

Les ééments d appréciation du Prix d Offre figurant ci-dessous ont été préparés par le Crédit
Industrid et Commercid (CIC), pour le compte de I’ Initiateur. Ces éléments ont été établis sur la
base des méhodes usuelles d évauation fondées sur les informations publiques disponibles et
informations écrites ou orales communiquées par |a Société ou au nom de celle-ci et par I’ Initiateur.
Ces informations n'ont fait I’objet d’aucune vérification indépendante de la part du CIC. Les
informations, données chiffrées et analyses figurant dans le présent Projet de Note d’ Information
autres que les données historiques reflétent des informations prospectives, des anticipations et des
hypothéses impliquant des risques, des incertitudes et d' autres facteurs, a propos desquelsil ne peut
étre donné aucune garantie et qui peuvent conduire a ce que les faits réels ou les résultats différent
significativement de ce qui figure dansle présent Projet de Note d' Information.

29



3.1

3.1L

3.12.

Principales donnéesredatives a Adeunis utilisées pour lestravaux d’ évaluation

Présentation de Adeunis

Fondée en 2000, Adeunis est une soci été francai se spécialisée danslestechnologiesde I'loT (inter net
of things), introduite en bourse en 2017 sur Euronext Growth.

Ses activités se concentrent principalement autour du Smart Building (gestion intelligente des
bétiments) qui inclut la collecte de données par des capteurs et leur analyse en vue de I'optimisation
des performances et I'efficacité opérationnelle des batiments.

L'entreprise cible en priorité les clients « Grands comptes », en proposant des produits et services
visant a répondre aux grands enjeux de la performance énergétique, du confort des occupants et de
I optimisation des opérations de maintenance.

Historique et donnéesfinancieres

Apres plusieurs exercices avec une croissance de I’ activité relativement soutenue sans toutefois
atteindre le seuil de rentabilité, Adeunis a fait le choix en 2019 de se séparer de son activité audio
exploitée sous lamarque Vokkero pour se concentrer sur |’ activité « coaur » 10T.

Totalement désendettée a la suite de cette cession, la société a annoncé le 25 novembre 2019
poursuivre I’ objectif d’une « croissance profitable pour tendre vers un EBE a I’ équilibre en mars
2021 ».

Les difficultés du marché de I'loT dont le développement commercial a été plus lent que prévu, la
pénurie des composants éectroniques et les perturbations des chaines logistiques mondiales post-
covid, n’ont pas permis a Adeunis d’ atteindre le seuil de rentabilité.

Il convient de noter que 4 dirigeants se sont succédés alatéte de la société depuis |’ PO en 2017 et
que dés 2019 la société aannonceé rechercher un adossement industriel sansy parvenir avant fin 2023
(communiqués du 31 octobre 2019 et du 25 novembre 2019).

Historigue des performances financiéres (exercice clos au 30/03)
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3.2.1

3.2.2.

Sur les trois derniers exercices (post-cession Vokkero), Adeunis n’enregistre pas de croissance
significative de son chiffre d’ affaires. Les exercices clos en mars 2022 et mars 2023 sont marqués
par la hausse sdignificative des achats de matieres premieres. Devant les difficultés
d’ approvisionnement en composants électroniques, Adeunis a acheté davantage et a des conditions
moins favorables.

Les charges de I'entreprise ont également augmenté en raison de I'intensification de la sous-traitance
en R&D pour des projets mageurs (5G et refonte de gamme), et des colts généraux en raison de
I'inflation. De méme, dans un contexte de tension sur le marché del’ emploi, les ressources humaines,
en particulier commerciales, ont subi une augmentation de leur colt. Sur la période considérée,
Adeunis n' atteint pas le seuil de rentabilité compte tenu de son niveau d’ activité en faible évolution
et d'un contexte inflationniste au niveau des charges d’ exploitation.

Il convient de noter quelasituation financiere de lasociété s est fortement dégradée depuis|’ exercice
2020/2021 qui montrait une trésorerie positive suite & la cession de la filiale Vokkero. La dette
financiére nette (y compris la dette liée au factor) est passée de-292 K€ en mars 2021 a+ 2 178 K€
en septembre 2023 lors des comptes semestriel s 2023 / 2024. Cette évolution s explique notamment
par les pertes d’ exploitation enregistrées sur la période et la forte augmentation des stocks qui
s éablissaient a1 199 K€ en mars 2021 contre 2 713 K€ en septembre 2023.

Historique en K euros

mars-22 sept-22 mars-23 sept-23
Analyse Dette nette

Dette financiére brute 1340 1866 1741 1985
Autres dettes (factor) 1169 801 810 741
Disponibilités 2 493 2180 936 548
Dette financiére nette 16 487 1615 2178

En synthése, en septembre 2023 (comptes semestriels 2023/2024), la société affichait un recul de
24,1% de son chiffre d’ affaires par rapport ala méme période de |’ exercice précédent traduisant les
difficultés rencontrées par le secteur du batiment et I’ensemble du secteur |0T. Dans ce contexte, le
résultat d’exploitation s établissait a -575K€ et le résultat net & -483K€. Avec une dette financiére
nette de 2 178K€ (y comprisladette liée au factor) pour des capitaux propres de 2 413 K€, lasociété
affichait un gearing (dette financiére nette sur capitaux propres) de 90,2%. Selon la société, lors du
communiqué d’ annonce des résultats semestriels 2023/2024 du 5 décembre 2023, « sans apport de
fonds supplémentaires, I'horizon de trésorerie ne séendrait pas au-dela de janvier 2024. ». C'est la
raison pour laguelle une injection de fonds était nécessaire a court terme en vue de permettre a
Adeunisde poursuivre son activité et qu’ une augmentation de capital est nécessaire. Annoncée, celle-
ci devrait avoir lieu postérieurement a la réalisation de I’ offre publique pour un montant annoncée
d environ 1 M€.

Données financier es servant de base al’ évaluation

Nombre d’ actions r etenues dans lestravaux de valorisation

2 270 791 actions ont été retenues dans le cadre des travaux de valorisation, soit le nombre d' actions
en circulation, diminué de I'autocontrble. Nous n'avons pas pris en compte les actions
potentiellement émises sur exercice du BSA (« BSA Harbert ») du fait de leur prix d’exercice hors
de la monnaie rendant leur exercice tres improbable : Echéance 28/10/2029, Parité d'exercice
maximum pour le BSA : 70 797 actions.

A notre connaissance, il N’ existe pas d autre instrument donnant acceés au capital
Eléments de passage de la valeur d’entreprise ala valeur desfonds propres
Un endettement net gjusté de 1 710 K€ a été pris en compte dans nos travaux de valorisation sur la

base des dernieres informations financiéres disponibles au 30 septembre 2023 (comptes du premier
semestre 2023/2024).
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Passage de la VE a la valeur des fonds propres (K€

Endettement financier brut 1985
Disponibilités (548)
Endettement financier net 1437 o
Avances conditionnés 121 9
Affacturage 741 9
Dettes fournisseurs en souffrance 158 @
Provision pour risques 27 @
engagement pour départs en retaites nette de fiscalité 73 @
Valeur du stock de déficits reportables 847
Endettement financier net ajusté 1710

Ces éléments reprennent les principaux postes suivants :

1) L’endettement financier net (hors prise en compte du factor) au 30/09/2023 s éeve a1l 437 K€

2) Lesavances conditionnées figurant au bilan au 30/09/2023

3) Le poste « Autres dettes » de 741K<€ au bilan au 30/09/23 représente |les créances clients cédées
au factor

4) Les dettes fournisseurs ayant plus de 3 mois de retard de paiement au 30/11/23 (informations
SOCiété)

5) Lesprovisions pour risques figurant au bilan au 30/09/23

6) Engagements pour indemnités de départs en retraites (non provisonnées) figurant en
engagements hors bilan, nettes de fiscalité

7) Déficits reportables de 19,3M€ au 31 mars 2022 représentant une valeur actualisée de crédit
d'impbts estimée a 847 K€

Projectionsfinanciéres

Le plan d' affaires a été préparé par |e management de la société sur la base des € éments connus en
janvier 2024 et afait I’ objet de différents commentaires au mois de février et mars 2024.

Ce plan relativement volontariste a été préparé sur la base des leviers de croissance suivants : des
tendances de marché structurelles positives avec la montée en puissance du digital, la recherche
d’économies d énergie, I'arrivée de nouvelles gammes de produits notamment NB-1OT/ 5G, le
développement de I’export... en revanche, il est pris en compte: le contexte inflationniste, les
difficultés rencontrées par la secteur du bétiment, un contexte concurrentiel plus compliqué (arrivée
d'un acteur chinois en Europe avec des gammes de produits tres compétitives, un concurrent
historique également en forte dynamique...). Au total, la société anticipe une croissance sur le coaur
de I’ activité 10T en France et une reprise de I’ export dans un contexte qui reste concurrentiel avec
néanmoins une stabilisation des autres activités (modules et custom). Le plan prend ains comme
hypothése une reprise de la croissance organique sur ladurée du plan d’ affaires & un rythme soutenu
par rapport aux années passees : +13% de croissance moyenne annuelle entre les exercices 2023/2024
et 2027/2028.

Au niveau de la rentabilité, la marge brute devrait rester sous pression en raison de prix de revient
sans levier significatif d’amélioration, d’ une inflation-prix matiére /composant toujours présente et
del’ effet du développement de I’ export (marge concédée aux distributeurs). En revanche, une baisse
du point mort est prise en compte par une réduction de la masse salariale (—380K€) et une réduction
des investissements dans les nouvelles technologies se traduisant par une baisse des colts de R&D
et de la production immobilisée. La société prévoit d' atteindre un EBITDA positif durant I’ exercice
2025/2026 et une marge d' EBITDA de 9,1% al’ horizon du plan ¢’ est-a-dire en 2027/28.

Une forte réduction des investissements est anticipée par rapport aux niveaux observés
historiquement aors que les technologies IOT n’ont cessé de se renouveler ces derniéres années
imposant jusgu’ a présent les dépenses de R& D a un niveau élevé. Les Capex atteindront 10,1% du
CA en 2023/24 pour descendre progressivement a 3,1% en 2027/28.

Pour |’ exercice 2023/24, la société établit un bilan prévisionnel faisant ressortir une normalisation
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du BFR aprés des années marquées par la pénurie des composants et |la nécessité de constituer des
stockstresimportants (normalisation du BFR de la société a hauteur de 20% du chiffre d affaires soit
aun niveau moitié inférieur a celui observé durant I’ exercice 2022/2023). A noter qu’ une provision
pour dépréciation de stocks d environ 686K€ impacte sur le deuxieme semestre 2023/24
(communiqué de presse du 10 juin 2024).

Considérations méhodologiques

Le Prix d'Offre a été apprécié selon une approche multicriteres décrite ci-aprés reposant sur des
méthodes et criteres d’ évaluation couramment employés.

Dans le cadre de I’ approche de valorisation multicritére, trois méthodes de valorisation ont été
retenues :
A titre principal

- |’opération sur le capital d’ Adeunis au travers de I'acquisition du bloc de contrdle par
Webdyn

- laméthode des flux de trésorerie actualisés (DCF)
A titre indicatif
- lemontant de I’ actif net comptable

Dans le cadre de I’ approche de valorisation multicritére, les méthodes de val orisation suivantes ont
€té écartées:

- lecoursdebourse;

- laméthode des comparables boursiers;

- laméthode des transactions comparables ;

- I'actif net réévalué ou valeur liquidative par mangue d'informations ;

- les objectifs de cours des analystes financiers, la société n’ étant pas suivie.

M éthodes et critéresd’ évaluation retenus

M éthodes et criteres retenus actitre principa

Acquisition par Webdyn du Bloc M ajoritair e représentant 53,22% du capital

L’ Offrefait suiteal’acquisition par I’ Initiateur le 15 décembre 2023 de 53,22% du capital aupres de
Capital Export et Tempocap (le « Bloc Mgjoritaire »)

Cette transaction majeure sur le capital constitue une référence de valorisation, danslamesure ou :

- Le prix d'acquisition du Bloc Magjoritaire a été déterminé dans le cadre d'un processus
compétitif de recherche d’ acquéreurs sur plusieurs années qui a conduit & un accord sur le
prix d’ acquisition. En effet, dés fin 2019, ala suite de la cession de Vokkero, Adeunis avait
poursuivi larecherche d' un partenaire industriel pouvant prendre son contréle en confiant
une mission de recherche auprés d’ une banque d’ affaires. Une premiere démarche avait été
entreprise avec un industriel francais a travers une offre sur le fonds de commerce qui n'a
pas abouti courant 2020. Le processus de recherche a été interrompu jusgu’ en 2022 quand
une transaction non intermédiée a vu son processus avancer significativement sans
conclusion pour autant, I’ acquéreur potentiel ayant finalement fait le choix d’ un autre acteur
du secteur de I’'lOT. En 2023, Adeunis confie un nouveau mandat d’acquisition & une
nouvelle banque d affaires conduisant a plusieurs « management presentations» non
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fructueuses jusgu’ a I’ approfondissement des échanges avec Webdyn, filiale francaise du
groupe Flexitron.

- L’acquisition du Bloc Mgjoritaire a été annoncée le 5 décembre 2023 et réaisée le 15
décembre 2023 au prix de 0,175€ par action. L’accord passé entre Webdyn et le Bloc
Majoritaire prévoit 2 compléments de prix en fonction de I’ atteinte de certains niveaux du
chiffre d' affaires au 31/03/2024 (complément de prix de 0,175 € par action, si le CA au
31/03/2024 est compris entre 5,0 M€ et 5,3 M€, et de 0,224 € par action, s le CA au
31/03/2024 dépasse 5,3 M€). Alors que I'offre éait initidement alignée sur la méme
mécanique de complément de prix, I'initiateur a décidé fin janvier 2024 de proposer aux
actionnaires minoritaires un prix d offre correspondant au prix d acquisition augmenté des
2 compléments de prix sans condition d’ atteinte d’ un certain montant de chiffre d’ affaires
puis a ensuite relevé son prix d offre & 0,45€ par action.

Le prix d' Offre de 0,45€ extériorise ainsi une prime de 157% sur le prix de cette transaction. A noter
quele chiffre d’ affaires estimé par la Société s établit a4 793 K€ pour I’ exercice 2023/24 clos au 30
mars 2024 (communiqué du 10 juin 2024), ce qui se signifie qu’ aucun complément de prix ne sera
versé au profit des actionnaires historiques cédants.

M éthode desflux detrésorerie actualisés
Selon cette méthode de valorisation, dite intrinseque, lavaleur d entreprise d’ une société est égale a
lasomme des flux de trésorerie libres futurs générés par la société, actualisés au colt moyen pondéré
du capital (CMPC).
Dans le cas présent, la valeur d’ entreprise de la Soci été a été obtenue en sommant :
- lavaeur actuelle au 30 novembre 2023 des flux de trésorerie libres futurs issus du plan
d affaires préparé par le management de la Société sur |a période 2023/2024E-2027/2028E
complété par des projections du CIC jusqu’' al’ exercice 2031/2032E ; et

- la vaeur terminale actualisée au 30 novembre 2023 déterminée selon la méthode de
Gordon-Shapiro sur la base d' un flux normatif 2033E.

La vaeur des capitaux propres de la Société est obtenue en retirant a la valeur d’ entreprise de la
Société le montant de la dette financiere nette gjustée.

Le colt moyen pondéré du capital (WACC) a été fixé a 12,85%. Les agrégats du WACC sont
présentés ci-dessous :

- untaux sansrisque de 2,9% représentant I' OAT France 10 ans;
- une prime de risque du marché des actions de 6,3% selon Fairness Finance ;
- un bétade 0,83 selon Damodaran secteur e ectronics 2023 ;

- pour le cacul du colt moyen pondéré du capital, un gearing égal a0 a été retenu du fait de
I absence de génération de cashflow historique et prévisionnel & moyen terme.

Leflux de trésorerie normatif (2033E) a été estimé a partir des hypothéses suivantes :

- une marge d'EBITDA fixée pour la période d extrapolation du CIC (2028/2029 a
2031/2032) et servant au calcul du cashflow terminal égale &10% du chiffre d’ affaires, soit
un niveau supérieur a celle retenue par la société pour la derniére année du plan d' affaires
a hauteur de 9,1% en 2027/2028

- untaux d'impo6t effectif de 25,0% ;



- desdépensesd’investissement représentant 3% du chiffre d affaires (enligne avec |’ objectif
de réduction des capex annoncée par la Sociét€)

- desdotations aux amortissements représentant 3% du chiffre d affaires;

- un Besoin en Fonds de Roulement (BFR) représentant 20% du chiffre d affaires
(conformément avec I’ objectif de normalisation du BFR annoncé par la société et en ligne
avec la période d’ extrapolation du CIC).

Letaux de croissance perpétuelle retenu est égal a+2,0%.

L’ analyse de la sensibilité des flux de trésorerie actualisés en fonction du WACC (+/- 0,5%) et dela
marge d’ EBITDA normative (+/- 0,5%) fait ressortir une fourchette de vaeur par action Adeunis
comprise entre -0,18€ et +0,09€ avec une valeur centrale a -0,05€. Ces résultats sont évidemment
impactés fortement par la dette financiére nette (équivalente a 0,75€ par action, soit une Valeur
d’ Entreprise par action de 0,70€ par action). Cesrésultats sont acomparer aun prix d' offre par action

de 0,45€.
Marge d'EBITDA normalisée

850%  9,00%  950%  10,00%  10,50%  11,00%  11,50%

11,35%  -0,02 0,06 0,14 0,21 0,29 0,37 0,45

11,85%  -0,10 -0,03 0,04 0,12 0,19 0,26 0,33

Q  1235% 017 -0,10 -0,04 0,03 0,09 0,16 0,22

I 1285% -023 -0,17 011 EYEE oo 0,07 0,13

= 1335% -029 -0,24 -0,18 -0,13 -0,07 -0,01 0,04

13,85% -0,35 -0,29 -0,24 -0,19 -0,14 -0,09 -0,04

14,35%  -0,39 -0,35 -0,30 -0,25 -0,20 -0,16 -0,11

3.3.1.2. Méhodes et critéres retenus atitre indicatif

La méthode de I' Actif Net Comptable (« ANC ») est une méthode patrimoniale qui permet de
valoriser une société sur la base de ses capitaux propres comptables.

Dans le cas d’ Adeunis, I’ Evaluation Multicritére (dont le DCF) extériorise des valeurs en net retrait
par rapport al’ ANC par action.

Ce constat peut s expliquer par le décalage historique ainsi que celui anticipé acourt et moyen terme
entre:

- le colt moyen pondéré du capita (WACC), que nous avons estimé a 12,85%, et qui
correspond au rendement moyen qui pourrait étre exigé par les apporteurs de ressources,
dans les conditions de marché actuelles et au regard du risque économique supporté ;

- lerendement effectif des capitaux employés (« ROCE ») ; étant précisé que le ROCE de la
Société se situe historiquement en-deca du colt du capital tel que nous I’ avons estimé, et
est méme négatif du fait de I’ absence de capacité bénéficiaire historique. (ses capitaux
propres n'ayant progresse quen 2019/20, seul exercice bénéficiaire en raison
principalement de la plus-value de cession de lafiliale Audio Vokkero).

Dans lesfaits, I'amélioration prévue a moyen/long terme de la rentabilité prévisionnelle, sans effort
d'investissement majeur et avec une normalisation du BFR, conduirait & une convergence du
rendement effectif versle rendement théorique attendu de I’ actif économique.

Toutefois, la destruction de valeur historique et attendue compte tenu des pertes anticipées a court
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terme se traduit par un retrait de nos estimations de lavaleur de |’ action par rapport al’ ANC.

De notre point de vue, I’ ANC peut étre considéré comme une méthode a retenir, a titre indicatif
seulement, dans la mesure ou elle ne refléte pas pleinement (1) a court terme, la poursuite de la
destruction de valeur compte tenu des perspectives de rentabilité négatives et (2) a plus long terme,
les perspectives de croissance et le potentiel de rentabilité de la Société mais encore incertain a
aujourd’ hui.

Bien gque nous considérions comme relativement faible la pertinence de la référence al’ ANC par
action parmi les méthodes de valorisation retenues, nous présentons a titre indicatif un ANC estimé
au 31 mars 2024 a partir des capitaux propres estimés communiqués par la Société le 10 juin 2024.

Compte tenu des informations d’ ores et déja annoncées et du plan d’ affaires en cours pour I’ exercice
2023/24, I' ANC estimé de la société s établit a 0,0,39€ par action a comparer au prix d’ offre de 0,45
€ par action.

Evolution de I’ ANC par action (€) et capitaux propres estimés au 30/03/24

1,01 —&— ANC par action en euros

Capitaux 0,39
propres
2292 Capitaux
propres
895
Au 30/09/23 Au 30/03/24 E

Source : Société

M éthodes et criteresd’ évaluation écartés
Analysedel’ évolution du coursde bour se
L’ analyse du cours de bourse et de laliquidité du titre méne aux constats suivants :

On observe une décorrélation entre le cours et les performances financiéres réelles et perspectives de
la société, avec un cours qui S est certes ajusté au gré des publications passant de 2,5€ mi-2022 a
0,68€ préalablement a I’annonce de I’ offre, mais sans prendre en compte la pleine mesure de la
situation financiere et des échéances a venir. 1l convient de noter que les résultats semestriels
2023/2024 qui ont été annoncés concomitamment avec la cession du Bloc Majoritairele 5 décembre
dernier n’ont pas pu étre intégrés par le marché aors qu'ils montraient une forte dégradation de
I"activité (-24% du chiffre d’ affaires par rapport al’ année précédente) et une situation de trésorerie
tres tendue : « Ains et sans apport de fonds supplémentaires, I'horizon de trésorerie ne séendrait
pas au-dela de janvier 2024 » (communiqué du 5 décembre 2023).

Bien gu'une certaine rotation du flottant soit observée (autour de 18% sur 6 mois retraité du contrat
de liquidité), les capitaux échangés demeurent tres faibles (environ 400 K€ par an). Celarévéle un
marché du titre Adeunis peu liquide et peu efficient.

Par conséquent, selon nous, |’analyse du cours de bourse avant |I’annonce de la cession du bloc

majoritaire et desrésultats semestriels ne peut pas étre retenue de fagon sati sfai sante comme approche
dans nos travaux de valorisation.
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Nous faisons néanmoins figurer a titre indicatif les décotes induites par le prix d' offre sur les
différentes références de cours usuelles. (CMPV : cours moyens pondérés par |es volumes).

Date Période En euros Prix d'offre Prime / décote
04/12/2023 Dernier cours 0,68 0,45 -33,8%
24/10/2023 CMPV 30 jours 0,72 0,45 -37,7%
12/09/2023 CMPV 60 jours 0,80 0,45 -43,9%
20/06/2023 CMPV 120 jours 1,02 0,45 -56,0%
23/03/2023 CMPV 180 jours 1,25 0,45 -63,9%

M éthode des compar ables boursiers

Cette approche consiste a évaluer la Société en appliquant a ses agrégats financiers les multiples
observés sur un échantillon de sociétés comparables cotées

Un échantillon de 9 sociétés cotées actives dans I’ loT a ainsi été constitué, avec Digi International
Inc., Kerlink, X2M Connect Limited, Lantronix Inc., Itron Inc., Inseego Corp., VaisalaOyj, Sensirion
Holding AG, Gefran S.p.A

Cependant, I’ application de cette méthode n’a pas été retenue dans nos travaux de valorisations
compte tenu du peu de soci étés strictement comparables ala Société et d’ une applicabilité limitée :

Différencedetaille: les entreprisesidentifiées varient sensiblement en termes detaille et d'envergure
— de quelques millions d'euros de chiffres d' affaires a plusieurs milliards d’euros, ce qui rend la
comparaison inadéguate. Les petites entreprises peuvent connaitre des dynamiques de marché, des
structures de colts et des opportunités de croissance trés différentes des grandes entreprises.

Profil de croissance et de rentabilité : les taux de croissance des entreprises identifiées varient
significativement. Les entreprises comparables présentent des marges de niveaux variés en raison
d’ écarts de modél e de production entrainant un profil de risque différent — certaines étant déficitaires
mais la plupart profitables avec des marges hétérogenes.

Exposition géographique : |es sociétés choisies opérent dans des geographies différentes d’ Adeunis,
notamment les sociétés américaines et australienne, ce qui change substantiellement la nature du
risque auquel sont exposées les entreprises, les rendant ainsi peu comparables.

Business Mix : I’ exposition du chiffre d' affaires aux segments du hardware, network et software des
sociétés comparables identifiées et leur position danslachaine de valeur del’ 10T (capteurs, réseaux,
traitement des données et services, ...) varie de fagon significative, ce qui conduit a des prévisions
de croissance et un risque différent.

De surcraoit, le profil financier déficitaire historique et projeté d’ Adeunis obligerait & appliquer un
multiple de chiffre d’ affaires qui, lui, ne tient pas compte de ce défaut de profitabilité.

M éthode des transactions compar ables

L’ approche par les multiples de transactions comparables consiste a évaluer une entreprise en
appliquant a ses agrégats financiers les multiples extériorisés lors d' acquisitions de sociétés cotées
ou non, récemment intervenues dans le secteur d’ activité de I’ entité évaluée.

Cette approche n’' a pas été retenue pour les raisons suivantes :

- Echantillon limité de transactions pertinentes en termes de taille (cibles souvent de taille
supérieure), de profil de croissance et de rentabilité, de temporalité (peu de transactions
récentes), de secteur d’activité, d’empreinte géographique (peu d' acteurs frangais) et de

37



3.4.

3.5.

positionnement sur lachaine devaeur del’loT (composants, infrastructure et connectiviteé,
agrégation et traitement des données,...) par rapport a Adeunis

- Manque d'informations pertinentes sur |es transactions liées au secteur de |’ |oT : la plupart
des transactions identifiées ne dispose pas d’ une information financiére suffisante afin d’ en
extérioriser un multiple exploitable, aboutissant a un nombre trop restreint de multiples
composant I’ échantillon et réduisant de facto la pertinence de cette méthode pour évaluer la
Société

De surcrait, le profil financier déficitaire historique d’ Adeunis obligerait a appliquer un multiple de
chiffre d’ affaires qui, lui, ne tient pas compte de ce défaut de profitabilité.

Dans le cas présent, la détermination d'un échantillon de référence se heurte a I’absence de
transactions sur des sociétés opérant sur les mémes marchés et présentant des critéres de
comparabilité satisfaisants avec Adeunis.

Synthése destravaux d’ évaluation

Retenues
atitre principal

Méthode de valorisation Valeur par action en €

Prix d’offre 1 0,45
0,175 ® :

Acquisition

|
|
du bloc Acquisition du Bloc Majoritaire 0,350 ® :
1
1
0399 e |
1
|
|
Valeur basse du DCF -0,18 @ :
1
N ° !
Valeur centrale du DCF 0.05 :
|
° |
Valeur haute du DCF 0.09 :
1
1
1
1
|
Actif net 30/03/24 Estimé 039 ® !
comptable N
(ANC) :
1
1
1
|
|
]
-0,4 -0,2 0,0 0,2 0,4 0,6

Evaluation du BSA « Habert »

Un contrat d’ émission d’ obligations au profit de Harbert European Growth Capital Fund |1 (Harbert)
signéle 7 mars 2019 était assorti de la possibilité pour Harbert de souscrire a des bons de souscription
d’actions (BSA) permettant de souscrire un nombre de d’ actions représentant un montant maximum
de 240 000 euros.

Ainsi le 28 octobre 2019 a été conclu un contrat d’ émission d’un BSA entre Adeunis et Harbert dont
les caractéristiques sont les suivantes :

Le BSA aété émis atitre gratuit.

Lapériode d exercice est fixée & 10 ans acompter deladate d’ émission soit une date d’ échéance
au 28 octobre 2029

Le BSA est librement cessible par Harbert

Le BSA ne serapas coté

Parité d’ exercice maximum : 70 796 actions pour le BSA

La valeur intrinseque d'un BSA est définie comme étant la différence entre le prix de | actif sous-
jacent et le prix d'exercice de I'option, dont le montant est divisé par la parité du BSA. Cela
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correspond & la valeur d’'une option dont la valeur temps serait nulle. Cette approche n'est pas
pertinente étant donné que le prix de référence de 0,45 € par action est bien en-dessous du prix
d' exercicede 3,39 €.

Lemodele Black & Scholes a été utilisé pour calculer une vaeur théorique des BSA en utilisant les
parametres suivants:

= Un prix de référence de 0,45 € par Action Ordinaire, en accord avec I’ Offre ;

= Un prix d exercice de 3,39 € par action

= Une date de maturité au 28 octobre 2029. Bien que les BSA pourraient étre exercés a tout
moment avant |a date de maturité, cette derniere peut étre considérée comme la date d’ exercice
en |" absence de distribution de dividendes par la Sociéte ;

= Un taux sans risque déterminé a partir des Obligations Assimilables du Trésor sur une maturité
proche du BSA : 2,41%

= Unevolatilité du cours de bourse 51% (source Factset, volatilité 5 ans, moyenne des 3 mois pré-
annonce du 5 décembre 2023)

» Pasde prét emprunt sur |’ action Adeunis

Nous obtenons une vaorisation de 0,036 € pour une action soit 2 548,66 euros pour le BSA
« Harbert » (pour 70 796 actions) a comparer aun prix d’ offre de 2 549 euros.

M ODALITESDE MISE A DISPOSITION DESINFORMATIONSRELATIVESA L'INITIATEUR
Conformément aux dispositionsdel'article 231-28 du Réglement Généra del’ AMF, lesinformations
relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financiéres et comptables de I'Initiateur feront
I'objet d'une note spécifique déposée aupres de I'AMF et mise a la disposition du public selon les
modalités propres a assurer une diffusion effective et intégrale, au plus tard la veille de I'ouverture
del'Offre.

PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DE LA NOTE D’'INFORMATION

Pour I’ I nitiateur

« Conformément a |’ article 231-18 du Reglement Général del’ AMF, a ma connaissance, les données
du présent projet de note d’information sont conformes a la réalité et ne comportent pas d’ omission
de nature a en altérer la portée. »

Webdyn
Représentée par son Président, Flexitron S.L.,
lui-méme représenté par Monsieur José Maria Vilallonga Presas

Etablissement Présentateur

« Conformément & I’article 231-18 du Réglement Général de I'AMF, le Crédit Industriel et
Commercial, établissement présentateur de I’ Offre, atteste qu’ & sa connaissance, la présentation de
I"Offre qu'il a examinée sur la base des informations communiquées par I’ Initiateur, et les ééments
d’ appréciation du prix propose sont conformes alaréalité et ne comportent pasd omission de nature
aen altérer la portée. »

CIC (Crédit Industriel e¢ Commercial)

39



